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Problematika oceování je významnou oblastí finanního ízení firem nabývající na 
významu v souvislosti s transformací vlastnických vztah, s fúzemi a akvizicemi, 
s rozšiováním trh apod. V souasné teorii i praxi vidíme posun ve využívání 
metodologického aparátu pi urování hodnoty firem od úetních postup k tržním 
východiskm a pojetím. Je to trvalá problematika finanního ízení a rozhodování v tržním 
hospodáství. Význam oceování spolenosti je ovlivnn také tím, že v centru zájmu 
vlastník je pedevším rst tržní hodnoty firmy. 
Pro oceování existuje celá ada dvod, jako je koup a prodej podniku, vklad do 
nov zakládaného podniku, splynutí podnik, rozdlení podnik, rozhodování o sanaci nebo 
likvidaci spolenosti, emise akcií, uvádní podniku na burzu, poskytování úvr, ocenní 
majetkových úastí spoleník, apod. 
Cílem diplomové práce je provést ocenní spolenosti TOPOS PREFA Tovaov a.s. 
pro vlastníky ke dni 1. 1. 2009. 
Stžejní ást diplomové práce bude rozdlena do tí kapitol (2 - 4), pitom druhá 
kapitola bude teoreticko-metodologická a tetí a tvrtá kapitola bude aplikaní. 
V teoreticko-metodologické ásti budou popsány obecné základy pro oceování 
podniku a postup pi ocenní podniku. Dále zde bude blíže rozebrána strategická analýza, 
finanní analýza, metody pro finanní ocenní podniku, piemž bude zamena nejvtší 
pozornost na zvolené metody oceování, a náklady kapitálu.  
V aplikaní ásti bude charakterizován vybraný podnik jakožto pedmt ocenní a 
bude zde provedena strategická a finanní analýza tohoto podniku. Ze strategické analýzy to 
bude analýza makroprostedí, analýza mikroprostedí a SWOT analýza a z oblasti finanní 
analýzy bude provedena analýza rentability, zadluženosti, likvidity a aktivity. Dále bude 
v této ásti provedeno ocenní vlastního kapitálu vybraného podniku dvma metodami, a to 
metodou DCF-Equity a metodou úetní. Bude zde také rozebrán finanní plán a provedeno 










2 TEORETICKÉ ZÁKLADY OCEOVÁNÍ 
 
2.1 Podnik jako pedmt ocenní 
 
 Podnik je definován v literatue rzn. Podle nkterých autor ho lze definovat jako 
jedinené, mén likvidní aktivum, pro které existují málo úinné trhy. Pro oceovatele mají 
nejvtší význam definice uvádné v obchodním zákoníku, který definuje podnik v §5 jako: 
„…soubor hmotných, jakož i osobních a nehmotných složek podnikání. K podniku 
náleží vci, práva a jiné majetkové hodnoty, které patí podnikateli a slouží 
k provozování podniku nebo vzhledem ke své povaze mají tomuto úelu sloužit. Podnik 
je vc hromadná…“ 
 Podnik mžeme oceovat na rzných hladinách: 
• hodnota brutto, 
• hodnota netto.  
Hodnota brutto oznauje hodnotu podniku jako celku, jako podnikatelské jednotky 
(entity). Zahrnuje hodnotu jak pro vlastníky, tak pro vitele. V obchodním zákoníku je tato 
hodnota oznaena jako obchodní majetek, kterým se rozumí majetek, který patí podnikateli a 
slouží nebo je uren k jeho podnikání. Obchodním majetkem podnikatele, který je právnickou 
osobou, se rozumí veškerý jeho majetek. 
Hodnotou netto rozumíme ocenní na úrovni vlastník podniku. V principu je ocenn 
vlastní kapitál. V obchodním zákoníku najdeme tuto hodnotu jako istý obchodní majetek, 
kterým se rozumí obchodní majetek po odetení závazk vzniklých podnikateli v souvislosti 
s podnikáním, je-li fyzickou osobou, nebo veškerých závazk, je-li právnickou osobou. 
 
2.2 Hodnota podniku 
 
 V ekonomickém slova smyslu je hodnota chápána jako vztah mezi uritým subjektem 
a objektem za pedpokladu racionálního chování. Ekonomická hodnota vyplývá ze dvou 
základních skuteností hospodáského života: 
• lidské poteby obecn nemají hranice, 
• zdroje k uspokojení lidských poteb jsou omezeny.  
 Ekonomicky pojímaná hodnota uritého statku má dv základní stránky: 
• schopnost statku uspokojovat lidské poteby tvoí jeho užitnou hodnotu, 
• pokud má statek užitnou hodnotu a zárove je k dispozici v omezeném množství, 
mže být pedmtem smny a má tedy smnnou hodnotu. Smnná hodnota vyjádená 
v penzích vede k tržní cen. 
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 Hodnota podniku též závisí na budoucím užitku, který mžeme z držení podniku 
oekávat. Tyto užitky mohou mít na obecné rovin nejrznjší podobu a v zásad je mžeme 
rozdlit na užitek povahy finanní a užitek, který ve finanní podob bezprostedn vyjáden 
není (spoleenské postavení, moc atd.). Z praktických dvod je nutno omezovat se pouze na 
užitek vyjádený v penzích.  
 Hodnota podniku je tedy dána oekávanými budoucími píjmy (bu na úrovni 
vlastník, nebo na úrovni všech investor do podniku) pevedenými (diskontovanými) na 
jejich souasnou hodnotu. U vtšiny podnik pedpokládáme pi oceování prakticky 
neomezené trvání. Píjmy v dlouhém budoucím asovém horizontu lze však pouze odhadovat, 
nikoliv objektivn urit. Pi ocenní jde pak o to, kterou prognózu budeme považovat za 
vrohodnou. Tato skutenost pak vede k závru, že hodnota podniku není nic jiného než 
uritá víra v budoucnost podniku, která je vyjádená v penzích.  
 Hodnota podniku není objektivní vlastnost podniku, protože je založena na projekci 
budoucího vývoje. Jedná se tedy o odhad. Pokud hodnota není objektivní vlastnost, nelze 
sestavit jednoznaný algoritmus, který by umožoval hledanou hodnotu urit. Hodnota bude 
závislá jednak na úelu ocenní a jednak na subjektu, z jehož hlediska je urována. 
 
2.3 Kategorie hodnoty 
 
K oceování podniku existují tyi základní pístupy: 
• tržní hodnota, 
• subjektivní hodnota, 
• objektivizovaná hodnota, 
• komplexní pístup na základ Kolínské školy. 
Všechny kategorie hodnoty mají své opodstatnní a každá z nich se hodí pro jinou 
situaci. Nkdy platí, že pi uritém podntu k ocenní mžeme zvolit rzné pístupy. 
V každém pípad by ml oceovatel dobe zvážit, kterou z uvedených kategorií hodnoty 
chce z ocenní získat. 
 
2.3.1 Tržní hodnota 
 
 Tržní hodnota je odhadnutá ástka, za kterou by ml být majetek smnn k datu 
ocenní mezi ochotným kupujícím a ochotným prodávajícím pi transakci mezi samostatnými 
a nezávislými partnery po náležitém marketingu, ve které by ob strany jednaly informovan, 
rozumn a bez nátlaku. 
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 Tržní hodnota vyjaduje jakési prmrné oekávání trhu ohledn budoucnosti, které se 
mže rychle mnit. Tato hodnota by mla být výsledkem ocenní zejména pi uvádní 
podniku na burzu a pi prodeji podniku, kdy zatím není znám konkrétní kupující a stávající 
vlastník chce odhadnout, za kolik by mohl podnik pravdpodobn prodat. 
 
2.3.2 Subjektivní (investiní) hodnota 
 
 “Investiní hodnota je hodnota majetku pro konkrétního investora nebo tídu 
investor pro stanovené investiní cíle. Tento subjektivní pojem spojuje specifický majetek se 
specifickým investorem nebo skupinou investor, kteí mají urité investiní cíle a/nebo 
kritéria. Investiní hodnota majetkového aktiva mže být vyšší nebo nižší než tržní hodnota 
tohoto majetkového aktiva. Termín investiní hodnota by neml být zamován s tržní 
hodnotou investiního majetku.“1 
 Subjektivní hodnota je tedy v rozhodující míe dána subjektivními názory a 
pedstavami a pípadn konkrétními podmínkami subjektu, z jehož hlediska je sestavena. 
Subjektivní pístup je asto vhodný zejména pi koupi a prodeji podniku, kdy daný subjekt 
potebuje zjistit, zda je pro nj transakce výhodná a také pi rozhodování mezi sanací a 
likvidací podniku, kdy vlastník zjišuje, zda by ml podnik vtší hodnotu, kdyby pokraoval 
v innosti nebo zda je vtší momentální likvidaní hodnota podniku. 
  
2.3.3 Objektivizovaná hodnota 
 
Objektivizovaná hodnota je hodnota, která by mla být v co nejvtší míe postavena na 
všeobecn uznávaných datech a pi jejím výpotu by mly být dodrženy urité zásady a 
požadavky. Cílem je dosáhnout co nejvtší reprodukovatelnosti ocenní. Za protiklad 
objektivizované hodnoty mžeme považovat subjektivní hodnotu. 
Koncepce objektivizované hodnoty se od ostatních ocenní dost odlišuje, ale lze najít 
styné body. V prvním stupni bere v úvahu jen všeobecn uznávané skutenosti, které jsou 
relevantní k datu ocenní. V druhém stupni se pak pihlíží k faktm, která mají vliv na 
ocenní, jsou obecn známá, i když se týkají budoucnosti, ale jejich psobení nemusí být 
jednoznané. Až ve tetím stupni lze do ocenní promítnout ryze subjektivní hlediska, jak je 
tomu u investiní hodnoty. 
Objektivizované ocenní je založeno pevážn na nesporných faktech a na 
souasnosti. O toto ocenní bychom se mli snažit tam, kde je v popedí zájmu prokazatelnost 
                                                 
1
 Maík Miloš a kol.; Metody oceování podniku: proces ocenní, základní metody a postupy. Praha: Ekopress, 
2007, str. 26 
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a souasný stav, napíklad pi poskytování úvru nebo pi zjišování souasné reálné bonity 
podniku apod. 
 
2.3.4 Kolínská škola 
 
Kolínská škola zastává názor, že ocenní nemá smysl modifikovat v závislosti na 
jednotlivých podntech, ale na obecných funkcích, které má ocenní pro uživatele jeho 
výsledk. Kolínská škola rozeznává nkolik základních funkcí oceování a spolu s tím i 
funkcí oceovatele: 
• funkci poradenskou – nejdležitjší, smyslem je poskytnout kupujícímu podklady a 
informace o maximální cen, kterou ješt mže zaplatit kupující, aniž by na transakci 
prodlal a minimální cen, kterou ješt mže prodávající pijmout, aniž by na prodeji 
prodlal, 
• funkci rozhodí – jedná se o výkon funkce nezávislého oceovatele (rozhodího), 
který by ml alespo odhadnout hraniní hodnoty úastník transakce a nalézt 
spravedlivou hodnotu v rámci odhadnutého rozptí, 
• funkci argumentaní – oceovatel hledá argumenty, které mají zlepšit pozici dané 
strany a slouží jí jako podklad pro jednání, 
• funkci komunikaní – cílem je poskytnout podklad pro komunikaci s veejností, 
pedevším s investory a bankami, 
• funkci daovou – cílem je poskytnout podklady pro daové úely. 
Kolínská škola a zejména rozhodí hodnota mže mít rozhodující význam tam, kde je 
teba vyvažovat zájmy jednotlivých stran. Patí sem pedevším podstatná ást podnikových 
transformací, ale i prodej podniku. 
 
2.4 Dvody pro ocenní podniku 
 
Ocenní samo o sob je službou, kterou zákazník objednává, protože mu pináší 
njaký užitek, který mže mít rznou povahu dle poteb objednatele a cíl, kterým má 
ocenní sloužit. Proto rozlišujeme ocenní, která vycházejí z rzných podnt a mohou 
sloužit k rzným úelm. 
Dvody pro ocenní podniku související s vlastnickými zmnami jsou následující: 
• koup a prodej podniku na základ smlouvy o prodeji podniku, 
• nepenžitý vklad do obchodní spolenosti, 
• ocenní v souvislosti s fzí, 
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• ocenní v souvislosti s rozdlením spoleností, 
• ocenní v souvislosti s nabídkou na pevzetí, 
• ocenní v souvislosti s nabídkou na odkoupení úastnických cenných papír, 
• ocenní v souvislosti s právem výkupu úastnických cenných papír, 
• pijetí obchodního podílu na úhradu dluhu. 
Dvody pro ocenní podniku, které nesouvisí s vlastnickými zmnami, jsou tyto: 
• zmna právní formy spolenosti, 
• ocenní v souvislosti s poskytováním úvru, 
• ocenní v souvislosti se sanací podniku. 
Další lenní ocenní mže vyplývat z toho, zda jde o ocenní v souvislosti s transakcí 
typu nákup a prodej, anebo ocenní smující ke stanovení výmnného pomru akcií, který by 
ml být vhodný a odvodnný. 
U každého ocenní by mlo být jasn eeno, z jakého podntu vzniklo, o jakou 
kategorii hodnoty se jedná a jaká úrove (hladina) hodnoty má být urena. 
 
2.5 Postup pi oceování podniku 
 
Ped zahájením prací na ocenní je nezbytné si mimo jiné vyjasnit, z jakého dvodu 
bude ocenní provádno a jaká hodnota by mla být výsledkem ocenní. Volba technik je pak 
podízena funkcím, které by ocenní mlo splnit. 
Na základ teoretických východisek a praktických zkušeností je doporuený postup 
pro oceování podniku následující: 
1. Je teba zpracovat strategickou a finanní analýzu podniku, abychom posoudili jeho 
celkový stav, postavení na trhu, konkurenní sílu a zejména schopnost dlouhodob 
pežít a tvoit hodnotu. 
2. Na základ pedchozí analýzy bychom mli zvolit vhodné metody ocenní. Pokud jde 
o ocenní pro úely spojování podnik, je úelné tento krok rozdlit ješt do dvou 
ástí: 
a) Oceujeme podnik sám o sob, tj. oceujeme za pedpokladu, že by podnik 
pokraoval jako samostatný a ke spojení by nedošlo. Tato zjištná hodnota 
mže tvoit dolní hranici pro jednání o cen získávaného podniku. 
b) Pak teprve oceujeme podnik z hlediska zámr, které mohou být uskutenny 
až po spojení s jinou firmou, tj. do ocenní zahrneme efekty synergie. Souet 
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hodnoty samostatného získávaného podniku a hodnoty synergie po spojení 
mže tvoit horní hranici ceny. 
 
2.6 Strategická analýza 
 
Cílem strategické analýzy je odhadnout smr vývoje vnjšího prostedí, ve kterém se 
organizace pohybuje a jaké v nm má daná firma postavení a možnosti vývoje. Strategická 
analýza pedstavuje analýzu a prognózu vnjšího okolí firmy, která vede k odhalení 
píležitostí a rizik v nm (používá se zde tzv. SWOT analýza). Za vnjší okolí podniku 
rozumíme faktory, které existují mimo podnik, psobí na nj, ale nemžeme je pímo 
ovlivnit. Mezi tyto faktory patí faktory makroprostedí a faktory mikroprostedí. 
 
2.6.1 Analýza makroprostedí 
 
Vývoj makroprostedí, ve kterém podniky fungují, má podstatný vliv na jejich 
výkonnost. Proto posouzení vývoje podmínek, ve kterých podnik fungoval v minulosti, 
funguje v aktuální souasnosti, jakož i prognóza vývoje pomáhají v práci odhadce pi 
posuzování jednak vlastní výkonnosti podniku v minulosti, jednak i v posouzení reálnosti cíl 
obsažených v podnikatelském zámru. 
Na podnik jako subsystém v rámci makroprostedí psobí politické vlivy, 
technologické vlivy, ekonomické a sociální vlivy (nezamstnanost, vztahy,…). 
Mezi ekonomické vlivy, které psobí na podnik, patí: 
• tempo rstu HDP, 
• fiskální politika státu, 
• vývoj penžní nabídky, 
• vývoj devizových kurz, 
• vývoj inflace, 
• rzné politické a ekonomické šoky, 
• vývoj úrokových sazeb. 
 Reálný výstup ekonomiky se zpravidla mí hrubým domácím produktem. Bylo 
prokázáno, že v dlouhodobém a stedndobém asovém horizontu existuje vztah mezi 
zmnou hrubého domácího produktu a zmnou akciových index. Akciové kurzy zpravidla 
pedbíhají vývoj reálné ekonomiky o nkolik msíc, a proto je akciový trh považován za 
spolehlivý indikátor zmn fází hospodáského cyklu. 
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 Dalším prvkem je fiskální politika státu. Jedná se o vývoj daového zatížení 
právnických i fyzických osob, které mže bu pozitivn, nebo negativn ovlivovat vývoj 
v podnikové sfée. Dan mají bezprostední vliv na formování disponibilních dchod 
investor a v tomto ohledu jsou velmi podstatné z hlediska tvorby poptávky.  
 Vývoj penžní nabídky se bezprostedn projevuje v chování investor a má pímý 
vliv na vývoj akciových kurz. V této souvislosti je uvádn efekt likvidity. V podmínkách R 
je však možné demonstrovat nepímý vliv penžní nabídky na reálný výstup ekonomiky. 
Zvýšení penžní nabídky zpsobuje vzestup akciových kurz, naopak pokles penžní nabídky 
vede k rstu úrokových sazeb, a tedy psobí opan, tj. k poklesu kurz akcií. 
 Inflace se projevuje v podnicích jak na vstupech, tak na výstupech. V období inflace 
jsou odpisy stálých aktiv provádny z historických poizovacích cen, takže jsou 
podhodnocené a vedou k podhodnocení náklad spojených s obnovou kapacit. Problémy jsou 
spojeny také s oceováním zásob, kdy použití metody FIFO vede k podhodnocení náklad 
v úetnictví a rovnž k rstu daového zatížení podniku. 
 Politické a ekonomické šoky se promítají zásadním zpsobem v podnikové sfée. 
Jedná se napíklad o negativní vliv demise vlády, volební výsledky, vývoj nezamstnanosti 
apod. 
 Úrokové sazby jsou dalším dležitým faktorem majícím bezprostední dopad na vývoj 
hodnoty jednotlivých spoleností. Zde platí inverzní vztah mezi vývojem úrokových sazeb a 
vývojem kurz akcií, tj. pi vzrstu úrokových sazeb kurzy akcií klesají, pi poklesu naopak 
rostou.  
 Zvážení výše uvedených skuteností je nedílnou souástí práce na ocenní. Tyto 
skutenosti je nezbytné zvažovat v pípad, že hodnotíme jednak minulý vývoj a jednak 
budoucí vývoj v konkrétním podniku, pro nhož má být stanovena tržní hodnota. 
 
2.6.2 Analýza mikroprostedí 
 
„Píslušnost podniku k uritému odvtví je velmi dležitá a identifikace základních 
znak dává investorovi pesnjší pedstavu o zamýšlené investici. Jedná se v podstat o 
vymezení dvou základních okruh problém, a to: 
• identifikaci základních charakteristických znak odvtví (citlivost na zmny 
hospodáského cyklu, míra regulace ze strany státu, struktura odvtví), 
• prognózu vývoje odvtví.“2  
                                                 
2
 Kislingerová Eva; Oceování podniku. Praha: C. H. Beck, 2001, str. 32 
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Identifikace charakteristických znak odvtví 
 K základním znakm odvtví patí: 
• citlivost na zmny hospodáského cyklu, 
• míra regulace ze strany státu (bariéry vstupu do odvtví apod.), 
• struktura odvtví. 
 Nejdležitjší charakteristikou je pedevším analýza citlivosti daného odvtví na 




K cyklickým odvtvím patí ta odvtví, která kopírují hospodáský cyklus. Klasickým 
píkladem tohoto odvtví je stavebnictví, dále také prmysl dlouhodobých spotebních statk, 
zvlášt výroba automobil. Z hlediska hodnoty podniku pi aplikaci pedevším výnosových 
model je dležitý znak, že cyklická odvtví dosahují ve fázi expanze velmi dobré výsledky, 
nejhorší výsledky pak v období recese, kdy klesá poptávka po jejich produktech a službách. 
Neutrální odvtví nejsou zásadn ovlivována hospodáskými cykly. K tmto 
odvtvím patí zejména výroba nezbytných statk, u nichž existuje konstantní úrove 
poptávky. Jedná se napíklad o výrobu potravin, lék apod. Dále sem patí i produkty, které se 
mají nízkou cenovou elasticitu jako napíklad káva, cigarety, alkohol, noviny a asopisy. 
Anticyklická odvtví dosahují v období recese nejlepších výsledk. Píkladem jsou 
hrací automaty, sázkové kanceláe, televize apod.  
 Druhou podstatnou odvtvovou charakteristikou je zpsob vládní regulace. Ve vztahu 
k nkterým produktm nebo službám mže existovat ze strany státu cílený pístup. Jedná se 
napíklad o regulované ceny (cena energie, nájemné apod.) i o bariéry vstupu do odvtví 
formou udlování licencí státem apod. 
 Tetím faktorem je struktura odvtví, na kterou psobí pt dynamických 
konkurenních faktor, které mají zásadní vliv na výnosnost odvtví, protože ovlivují 
pedevším ceny, náklady a investice. Mezi tyto faktory patí: 
• vstup nových konkurent, 
• hrozba nových výrobk nebo služeb, 
• dohadovací schopnost dodavatel, 
• dohadovací schopnost kupujících, 
• soupeení mezi existujícími konkurenty. 
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Prognóza vývoje odvtví 
 Pro prognózu vývoje odvtví je východiskem historický vývoj, který se sousteuje 
pedevším na porovnání minulého vývoje tržeb, zisk a cen akcií. Zpravidla je nutné sledovat 
základní vývojové linie spojené s inovaními procesy, které ovlivují základní parametry 
rstu. Tento prvek je velmi významný zejména ve výnosových modelech, nebo správné 
stanovení parametru tempa rstu patí k jednomu ze závazných moment majících vliv na 
výsledné ocenní. 
 Pi prognóze je také nezbytné vhodn stanovit délku období, na které lze prognózovat 
tržby, a správn stanovit ziskovou volatilitu. V tchto úvahách se musí promítnout                   
i oekávání z hlediska vývoje úrokových mr, devizových kurz, eventuáln vliv 
oekávaných politických událostí (volby, vliv odbor, rst deficitu státního rozpotu apod.). 
 
2.6.3 SWOT analýza 
 
SWOT analýza je metoda analýzy, díky které je možno zhodnotit silné a slabé stránky, 
píležitosti a hrozby, spojené s uritým projektem, typem podnikání i ním podobným. 
Díky ní dokážeme komplexn vyhodnotit fungování firmy, nalézt problémy nebo nové 
možnosti rstu. Je souástí strategického (dlouhodobého) plánování spolenosti. 
 
2.7 Finanní analýza 
 
Finanní analýza je oblastí, která pedstavuje významnou souást komplexu 
finanního ízení podniku. Pitom pro hodnocení finanní situace a výkonnosti podnik se 
využívá celá ada pomrových ukazatel. Smyslem využití ukazatel je posoudit a zhodnotit 
finanní situaci podniku a formulovat doporuení pro jeho další vývoj. 
Hlavním úkolem finanní analýzy je pokud možno komplexn posoudit úrove 
souasné finanní situace podniku (finanní zdraví), posoudit vyhlídky na finanní situaci 
podniku v budoucnosti a pipravit opatení ke zlepšení ekonomické situace podniku, zajištní 
další prosperity podniku, k píprav a zkvalitnní rozhodovacích proces. 
Finanní analýza je východiskem rozhodovacího procesu, který reaguje na silné a 
slabé stránky finanní situace, hledá co nejúinnjší ešení v oblasti finanních zdroj a užití a 
formuluje finanní cíle a prostedky pro píští období ve finanním plánu, který je také 
nutným vyústním každého podnikatelského zámru. 
 
2.7.1 Pehled metod finanní analýzy 
 
 Mezi metody finanní analýzy adíme metody elementární a metody vyšší. 
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Elementární metody 
• analýza stavových (absolutních) ukazatel – analýza jednotlivých položek rozvahy, 
výkazu zisku a ztrát nebo pehledu o finanních tocích (Cash-flow),  
• analýza rozdílových a tokových ukazatel – zahrnuje analýzu istého pracovního 
kapitálu a analýzu penžních tok (Cash-flow),  
• analýza pomrových ukazatel – základní standardní ukazatele finanní analýzy, 
• analýza soustav ukazatel - Dn-Pontv rozklad, pyramidové rozklady. 
 
Vyšší metody 
• matematicko-statistické metody, 
• nestatistické metody. 
 
2.7.2 Pomrová analýza 
 




Rentabilita, resp. výnosnost vloženého kapitálu, je mítkem schopnosti podniku 
vytváet nové zdroje, dosahovat zisku použitím investovaného kapitálu. Je to forma vyjádení 
míry zisku, která v tržní ekonomice slouží jako hlavní kritérium pro alokaci kapitálu. 
Vyskytuje se celá ada ukazatel, ze kterých jsou blíže zkoumány ukazatele ROA, ROE a 
ROS.  
Ukazatel ROA (rentabilita celkových aktiv) zohleduje výnosnost aktiv bez ohledu na 
finanní strukturu pasiv. Udává, kolik K vytvoeného zisku pipadá na 1 K majetku aktiv 
firmy. ím vyšší je hodnota ukazatele, tím je výnosnost vtší.  Tento ukazatel má tvar: 
( ) %1001 ⋅−⋅+=
A
túrokyEATROA ,         (2.1) 
kde:  EAT  = istý zisk po zdanní,  
t  = daová sazba, 




Ukazatel ROE (rentabilita vlastního kapitálu) je klíovým ukazatelem pro akcionáe, 
spoleníky a další vitele. Udává, kolik istého zisku pipadá na 1 K investovaného 
kapitálu. Tento ukazatel má tvar: 
%100⋅=
VK
EATROE ,            (2.2) 
kde:  EAT  = istý zisk po zdanní, 
VK = vlastní kapitál. 
Ukazatel ROS (rentabilita tržeb) tvoí jádro efektivnosti podniku. Uruje, kolik K 
provozního zisku pipadá na 1 K tržeb. Vyšší hodnoty ukazatele svdí o vtší efektivit. 
Tento ukazatel má tvar: 
%100⋅=
T
PZROS ,           (2.3) 
kde:  PZ  = provozní zisk, 
T  = tržby. 
 
Ukazatele zadluženosti 
Zadluženost znamená, že podnik používá k financování svých aktiv a inností cizí 
zdroje (dluh). Používání cizích zdroj ovlivuje jak výnosnost kapitálu akcioná, tak i riziko. 
Podnik používá cizí kapitál s tím, že výnos, který se jím získá a rovnž výnosnost celkového 
vloženého kapitálu bude vyšší, než jsou náklady spojené s jeho použitím, tj. úrok placený 
z cizího kapitálu. Z mnoha ukazatel jsou analyzovány ukazatel vitelského rizika, ukazatel 
podílu vlastních zdroj na aktivech a ukazatel úrokového zatížení. 
Ukazatel vitelského rizika neboli ukazatel celkové zadluženosti VR je základním 
ukazatelem zadluženosti. Vyjaduje, kolikrát je krytá 1 K majetku cizími zdroji. Obecn 
platí, ím vyšší je hodnota ukazatele, tím vyšší je zadluženost podniku a tím vyšší je riziko jak 
vitel, tak i akcioná. Tento ukazatel má tvar: 
%100⋅=
A
CKVR ,           (2.4) 
kde:  CK = cizí kapitál, 
 A  = celková aktiva. 
Ukazatel podílu vlastních zdroj na aktivech neboli ukazatel finanní samostatnosti 




ukazatel vyšší, tím je podnik finann stabilnjší, ale píliš vysoký ukazatel mže zpsobit 
zpomalení tempa rstu firmy. Tento ukazatel má tvar: 
%100⋅=
A
VKFSF ,            (2.5) 
kde:  VK = vlastní kapitál, 
A  = celková aktiva. 
Ukazatel úrokového zatížení ÚZ íká, jak nám zatíží placené (nákladové) úroky 1 K 
vytvoeného výsledného efektu. ím je ukazatel vyšší, tím je vyšší zadluženost. Tento 





úrokyÚZ ,          (2.6) 
kde:  EAT  = istý zisk po zdanní. 
 
Ukazatele likvidity 
Trvalá platební schopnost je jednou ze základních podmínek úspšné existence 
podniku v podmínkách trhu. Pomrové ukazatele platební schopnosti odvozují solventnost, 
resp. likviditu podniku, od pomru mezi obžnými aktivy jako nejlikvidnjší skupinou aktiv a 
krátkodobými závazky splatnými v blízké budoucnosti. K ukazatelm likvidity patí ukazatel 
celkové likvidity, pohotové likvidity a okamžité likvidity. 
Ukazatel celkové (bžné) likvidity CL ukazuje, kolikrát pokrývají obžná aktiva 
krátkodobé závazky podniku. Tento ukazatel má význam pedevším pro krátkodobé vitele 
podniku a poskytuje jim cennou informaci, do jaké míry jsou jejich krátkodobé investice 
chránny hodnotou majetku (aktiv). ím vyšší je hodnota ukazatele, tím je pravdpodobnjší 
zachování platební schopnosti podniku. Tento ukazatel má tvar: 
KZ
OACL = ,            (2.7) 
kde:  OA  = obžná aktiva, 
KZ  = krátkodobé závazky. 
Ukazatel pohotové likvidity PL odstrauje z pedchozího ukazatele vliv obecn 
nejmén likvidních ástí obžného majetku – zásob. Pomuje tedy jen tzv. pohotová obžná 
aktiva ke krátkodobým závazkm. Podstatn nižší hodnota pohotové likvidity ukazuje 
nadmrnou váhu zásob ve struktue aktiv podniku. Tento ukazatel má tvar: 
KZ
ZOAPL −= ,           (2.8) 
kde:  OA  = obžná aktiva, 
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Z = zásoby, 
KZ  = krátkodobé závazky. 
Ukazatel okamžité likvidity OL bere v úvahu jen nejlikvidnjší ást obžných aktiv 
(pohotové platební prostedky) a má tvar:  
KZ
KFMOL = ,            (2.9) 
kde:  KFM  = krátkodobý finanní majetek, 
KZ  = krátkodobé závazky. 
 
Ukazatele aktivity 
Oblast aktivity mí efektivnost podnikatelské innosti a využití zdroj podle rychlosti 
obratu vybraných položek rozvahy. Ukazatele aktivity jsou souhrnn nazývány ukazatele 
relativní vázanosti kapitálu v rzných formách aktiv. Jde o ukazatele dvojího typu – ukazatele 
doby obratu (DO) a ukazatele obratu (obratovosti). Pro analýzu jsou zvoleny ukazatele DO 
pohledávek, DO zásob a DO závazk. 
DO pohledávek ukazuje, kolik dní se majetek podniku vyskytuje ve form 
pohledávek, resp. za jak dlouhé období jsou pohledávky v prmru spláceny (tzv. prmrné 




= ,                                         (2.10) 
kde:  Po  = pohledávky, 
T  = tržby. 
DO zásob vyjaduje prmrný asový interval (ve dnech), po který jsou zásoby 
v podniku vázány do doby jejich prodeje nebo spoteby. Tento ukazatel je považován za 




= ,                                          (2.11) 
kde:  Z  = zásoby, 
T  = tržby. 
DO závazk uruje ve dnech dobu, která uplyne mezi nákupem zásob a jejich 




= ,                               (2.12) 
kde: KZ  = krátkodobé závazky, 
T  = tržby. 
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Pro všechny ukazatele typu doba obratu platí, že ím je ukazatel vyšší, tím je to horší, 
protože jsou aktiva déle vázána ve výrob. 
 
2.8 Metody pro finanní ocenní podniku 
 
„Metod stanovení hodnoty podniku existuje jak z teoretického, tak z praktického 
pohledu celá ada. Volba správné metody oceování rozhodujícím zpsobem determinuje, zda 
bude naplnn cíl oceování. Volba metod je také siln ovlivnna úelem ocenní a 
subjektivním postojem oceovatele. V zásad lze jednotlivé pístupy k oceování lenit dle 
konceptu ocenní a dle zpsobu zohlednní neuritosti a rizika.“3 
Podle metodického konceptu ocenní existuje nkolik základních metod: 
• výnosové metody – jsou založeny na stanovení hodnoty podniku kapitálu (celkového, 
vlastního) jako souasné hodnoty budoucích penžních tok, 
• majetkové metody – hodnota kapitálu je vyvozována z reprodukní ceny (tržního 
ocenní) aktiv a veškerého majetku, který je oceován, 
• komparativní metody – hodnoty kapitálu jsou ureny porovnáním hodnoty s jinými 
výrobními celky s obdobnými a srovnatelnými vlastnostmi, 
• kombinované metody – výsledné hodnoty kapitálu jsou získány jako vážený prmr 
hodnot urených pomocí výnosových, majetkových a komparativních metod. 
S ohledem na to, že budoucí finanní toky, ze kterých je hodnota odvozena, jsou 
rizikové a nejisté, ocenní probíhá za podmínek rizika. Pokud se pedpokládá pasivní pístup 
a neuvažuje se s aktivními zásahy managementu v budoucnu, pak lze aplikovat: 
• metodu upraveného nákladu kapitálu,  
• metodu jistotních ekvivalent. 
Pokud se pipouští a oceují možné budoucí aktivní zásahy managementu, jde o 
aktivní pístup a lze v tomto pípad aplikovat flexibilní metody za rizika, založené na 
aplikaci metodologie reálných opcí. 
 
2.8.1 Výnosové metody oceování 
 
Výnosové metody jsou založeny na pedpokladu, že hodnota statk je urena 
oekávaným užitkem pro jeho držitele. U podniku jsou tímto užitkem budoucí ekonomické 
efekty, jako je zisk, dividendy nebo finanní toky.  Hodnota u tchto metod závisí pedevším 
                                                 
3
 Dluhošová Dana; Finanní ízení a rozhodování podniku. Praha: Ekopress, 2006, str. 147 
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na definici budoucích výnos, volb asového horizontu a stanovení nákladu kapitálu.         
Do výnosových metod oceování patí: 
• metody diskontovaných penžních tok (DCF) – jsou založeny na odhadech 
budoucích volných penžních tok, které plynou z podnikatelské innosti,  
• metoda kapitalizovaných zisk – je založena na principu stanovení trvalého zisku, 
• metoda EVA - základním principem metody je, že ukazatel EVA mí ekonomický 
zisk, kterého podnik dosahuje tehdy, když jsou uhrazeny nejen bžné náklady, ale i 
náklady kapitálu. 
Podle toho, zda je oceován celkový nebo vlastní kapitál, a podle toho jak jsou 
definovány finanní toky a náklady kapitálu, lze rozlišit tyi základní metody 
diskontovaných penžních tok: 
• metoda DCF-Entity (entita = jednotka, zde oznauje podnik jako celek), 
• metoda DCF-Equity (equity = vlastní kapitál), 
• metoda DDM (dividendový diskontní model), 
• metoda APV (upravená souasná hodnota). 
V praxi se z metod DCF nejvíce využívá metoda DCF-Entity a metoda DCF-Equity. 
Pro ocenní vlastního kapitálu v zemích s vysplým a efektivním kapitálovým trhem lze 
využít dividendový diskontní model DDM. Metoda APV je mén obvyklá a je užitená 
zejména v pípad vlivu zadluženosti na hodnotu podniku. 
 
Metoda DCF-Entity  
Metodou DCF-Entity je oceován celkový kapitál. Volný penžní tok pro vlastníky i 
vitele FCFF je diskontován nákladem celkového kapitálu WACC. Cílem této metody je 
tržní ocenní celkového kapitálu podniku. Propoet hodnoty podniku V jako perpetuity je 
následující: 
WACC
FCFFV = .                     (2.13) 
 Volné finanní toky (FCF) jsou obvykle chápány jako rozdíl mezi píjmy a výdaji, 
které jsou generovány majetkem podniku a vztahují se ke stanovenému druhu kapitálu. Podle 
toho, jak je vymezena kategorie kapitálu, se rozlišují volné finanní toky pro vlastníky FCFE, 
volné finanní toky pro vitele FCFD a volné finanní toky pro vlastníky a vitele FCFF. 
 Volné finanní toky vztažené k celkovému kapitálu FCFF pedstavují veškeré penžní 
toky, které podnik generuje z aktiv bez ohledu na to, komu jsou ureny. Skládají se ze dvou 
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složek, a to z volných finanních tok pro vlastníky a z volných finanních tok pro vitele. 
Nápl FCFF je patrná z následujícího výpotového schématu: 
     Korigovaný provozní výsledek hospodaení ped danmi (KPVHD) 
-   Da z píjmu (= KPVHD · daová sazba) 
=  Korigovaný provozní výsledek hospodaení po daních (KPVH) 
+  Odpisy 
+  Ostatní náklady zapotené v provozním VH, které nejsou výdaji v bžném období 
-   Investice do upraveného pracovního kapitálu (provozn nutného) 
-   Investice do poízení dlouhodobého majetku (provozn nutného) 
=  FCFF 
 Pi výpotu korigovaného provozního výsledku hospodaení lze teoreticky vycházet 
z rzných výchozích hladin zisku. Prakticky je však žádoucí vycházet z té hladiny, která 
obvykle povede k minimu navazujících úprav. Z tohoto dvodu se doporuuje vyjít 
z provozního výsledku hospodaení. Výpoet je následující:  
     Provozní výsledek hospodaení (z výsledovky) 
-   Provozní výnosy jednorázové a nesouvisející s provozním majetkem 
+  Provozní náklady jednorázové a nesouvisející s provozním majetkem 
+  Výnosy z finanních investic a výnosové úroky, pokud plynou z provozn nutného majetku 
-   Finanní náklady související s provozn potebným majetkem 
=  Korigovaný provozní výsledek hospodaení  
 
Metoda DCF-Equity  
Touto metodou je oceován vlastní kapitál. Volné penžní toky se vztahují pouze 
k vlastnímu kapitálu (FCFE) a jsou diskontovány nákladem vlastního kapitálu RE. Hodnotu 
podniku lze urit jednofázovou metodou jako perpetuitu, dvoufázovou metodou i 
vícefázovou metodou. Tyto metody mohou být uplatnny ale i na dalších metodách, které 







Volné finanní toky pro vlastníky FCFE charakterizují toky z pohledu vlastník a jsou 
tvoeny z finanních tok z provozní, investiní a finanní innosti. Výpoet FCFE je 
následující: 
    Korigovaný provozní výsledek hospodaení po daních (KPVH) 
+  Odpisy 
+  Ostatní náklady, které nemají v daném období charakter výdaj 
-   Investice do upraveného pracovního kapitálu (provozn nutného) 
-   Investice do poízení dlouhodobého majetku (provozn nutného) 
-   Úroky z cizího kapitálu snížené o daový štít, tj. úrok · (1 – daová sazba) 
-   Splátky úroeného cizího kapitálu 
+  Nov pijatý úroený cizí kapitál 
=  FCFE 
 Ocenní tržní hodnoty vlastního kapitálu je jednou z klíových úloh finanního ízení 
a rozhodování. Zjišuje se hodnota, která pipadá vlastníkm podniku a rst této hodnoty 




 U této metody se pedpokládá stejné chování penžních tok po celé období, piemž 
trvání firmy je neomezeno. Hodnota podniku V je potom pi konstantních FCFE urena jako 
perpetuita: 
ER
FCFEV = ,                     (2.14) 




= ,                     (2.15) 






, );1( Rg −∈ a zárove gt  R; pokud );0( Rg ∈ , pak jde o 
     rst, pokud g = 0, firma neroste, pokud )0;1(−∈g , pak jde o pokles firmy. 
 Odhad temp rstu sehrává v modelech DCF významnou roli. Lze je odhadnout na 
základ analýzy asových ad z historických rstových mr, na základ analýzy 
fundamentálních faktor i na základ názoru analytik na vývoj podniku, odvtví a 
ekonomiky jako celku. 
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Dvoufázová metoda  
 Tato metoda je reálnjší než pedchozí, protože u této metody rozdlujeme trvání 
firmy na dv fáze. První fáze je obvykle plánována na 4 až 6 let, kdy se pedpokládá, že 
situace ve spolenosti je lépe pedvídatelná a je možné odhadnout a plánovat FCFE 
z podnikové innosti relativn pesn. Po ukonení první fáze následuje bezprostedn fáze 
druhá, která trvá do nekonena. Pedpokládá se, že v této fázi lze stanovit a odhadnout již 
pouze trend vývoje finanních tok. Hodnotu firmy V souhrnn za ob fáze pak lze urit 
následovn: 
21 VVV += ,                     (2.16) 
kde: V1  = hodnota podniku za první fázi, 
 V2  = hodnota podniku za fázi druhou. 
 V první fázi lze finanní toky urit relativn pesn. Hodnotu podniku za první fázi V1 









11 1 ,                            (2.17) 
kde: RE1  = náklady vlastního kapitálu v první fázi,  
 t  = jednotlivé roky, 
 T  = délka první fáze. 
 Ve druhé fázi se uvažuje pouze s trendem volných finanních tok. Pracuje se zde 
s tzv. pokraující hodnotou PH, což je hodnota podniku za druhou fázi k poátku druhé fáze. 
Vzhledem k momentu ocenní je nutné tuto pokraující hodnotu diskontovat k momentu 
ocenní. Hodnota firmy za druhou fázi V2 se tedy vypote takto: 
( ) TERPHV −+⋅= 12 1                     (2.18) 
kde: RE1  = náklady kapitálu v první fázi,  
 T  = délka první fáze. 
 Za pedpokladu konstantních finanních tok v druhé fázi FCFET+1 je pokraující 







PH += ,                    (2.19) 
















,                    (2.20) 
kde:  RE2  = náklady kapitálu v druhé fázi. 












11 )1(1 .                (2.21) 
 
Vícefázové metody 
 Výše uvedené metody pro výpoet hodnoty firmy lze upravovat na tífázovou nebo 
vícefázovou metodu. Zobecnním dvoufázové metody je vícefázová metoda, u níž je vývoj 
FCFE rozdlen do rzných fází s rzným vývojem a pedpokládá se analogicky, že poslední 
fáze má neomezené trvání. Vícefázové metody lze obecn zapsat následovn: 
V = V1 + V2 + V3 + … + Vn .                              (2.22) 
 
Metoda DDM  
U této metody je oceován vlastní kapitál. Penžní tok je vyjáden pomocí dividendy, 
což je penžní tok pro vlastníky. Dividendový model je v podstat modifikovaný model DCF, 
kdy se používá místo FCF dividenda. V tržních ekonomikách s vysplým kapitálovým trhem 
se používá pomrn asto. Existuje verze s  konstantními FCF a konstantn rostoucími FCF, 










=                      (2.23) 
kde:  DIV  = dividenda v bžném období,  
 RE  = náklad na vlastní kapitál,  
 g  = oekávaná míra rstu dividend do nekonena. 
 
Metoda APV  
Tento model slouží k oceování celkového kapitálu. Finanní toky tvoí toky 
nezadlužené firmy FCFEU, které jsou diskontovány nákladem celkového kapitálu nezadlužené 
firmy RU. Takto se získá hodnota nezadluženého podniku. Aby bylo možno ocenit zadlužený 
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podnik, je nutné piíst souasnou hodnotu daového štítu, tedy daový štít TS diskontovat 






FCFEV += ,                    (2.24) 
 
Metoda kapitalizovaných zisk  
Metoda kapitalizovaných zisk (nebo též kapitalizovaných istých výnos) je metodou 
netto (nebo equity), tj. výnosovou hodnotu poítáme z výnos pouze pro vlastníky                  
a výsledkem je tedy pímo hodnota vlastního kapitálu. Vlastní postup je obdobný jako u všech 
výnosových metod: 
• analýza a úprava dosavadních výsledk podniku, 
• prognóza budoucích istých výnos a propoet finanní poteby a korekce istých 
výnos, 
• odhad kalkulované úrokové míry, 
• vlastní propoet výnosové hodnoty, a to: 
o analytickou metodou nebo 
o paušální metodou. 
 
Propoet výnosové hodnoty analytickou metodou 
 Tato metoda je základní výpotovou podobou metody kapitalizovaných istých 
výnos. Analytická metoda je takový postup, kdy je výnosové ocenní postaveno na prognóze 
budoucích výsledk hospodaení upravených o vliv financování. Je tedy obdobou metody 
DCF, kdy ale oekávaný výnos z podniku kalkulujeme nikoli z penžních tok, ale 
z upravených budoucích výsledk hospodaení.  
Máme-li tedy k dispozici adu budoucích odnímatelných istých výnos a 
pedpokládáme-li trvalou existenci podniku, mžeme použít dvoufázovou nebo tífázovou 
















,                  (2.25) 
kde: V  = hodnota podniku, 
 Vt  = odhad odnímatelného istého výnosu pro rok t prognózy, 
 T = délka období, pro které jsme schopni v jednotlivých letech odhadnout istý 
      výnos (tj. délka první fáze), 
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 TVV  = trvalá velikost odnímatelného istého výnosu ve druhé fázi uvažovaného 
      horizontu;  zde  pedpokládáme  stabilní  úrove odnímatelných istých 
      výnos, 
 ik = kalkulovaná úroková míra. 
 
Propoet výnosové hodnoty paušální metodou 
 Paušální metoda mže být vhodná v podmínkách, kdy budoucnost podniku je obtížn 
predikovatelná. Vlastní postup výpotu je obdobný jako u analytické metody, ovšem 
s uritými odlišnostmi: 
• analyzujeme a upravíme minulé výsledky hospodaení a celý dosavadní vývoj 
podniku, 
• z asové ady upravených minulých výsledk hospodaení vypoítáme trvalý istý 
výnos k rozdlení, a to jako vážený prmr tchto minulých upravených istých 
výnos, pitom je zásadou vylouit z asové ady extrémní výchylky, 
• zpracujeme výhled podniku do budoucnosti a posoudíme, zda bude trvale schopen 
dosahovat alespo stejný trvalý istý výnos k rozdlení jako za minulé období,  
• uríme kalkulovanou úrokovou míru, kterou je teba oistit o inflaci, nebo metoda 
poítá se stálými cenami, 
• vypoítáme výnosovou hodnotu podniku – máme-li k dispozici odhad trvale 
odnímatelného  istého  výnosu, mžeme  urit výnosovou hodnotu  vlastního kapitálu 
podniku V pomocí vzorce pro vnou rentu: 
 
ki
TVVV = ,                   (2.26) 
 kde: TVV = trvalá velikost odnímatelného istého výnosu, 
  ik = kalkulovaná úroková míra. 
 
Metoda EVA  
Podobn jako u metody DCF i u této metody lze používat varianty výpotu EVA a 
ocenní pomoci EVA entity, equity a APV. V praxi je obvykle používanou variantou EVA 
entity. Základní schéma výpotu metody EVA entity je následující: 
     Tržní hodnota operaních (tj. provozn potebných) aktiv 
+ Tržní hodnota neoperaních aktiv 
-  Tržní hodnota úroených závazk 
= Tržní hodnota vlastního kapitálu. 
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V prvním kroku se tedy vypoítá hodnota aktiv, tj. hodnota pro vlastníky i vitele, a 
teprve po odetení cizího kapitálu získáme ocenní podniku pouze pro vlastníky. Hodnota 
operaních aktiv je pi této metod oceování dána soutem istých operaních aktiv (NOA) a 
tržní pidané hodnoty (MVA). MVA je pak souasná hodnota budoucích EVA. 
Rozhodující úlohu v tomto pístupu k oceování má tržní pidaná hodnota, nebo též 
hodnota pidaná trhem. MVA je vlastn jakýsi provozní goodwill. Zatímco EVA mí úspch 
spolenosti bhem minulého roku, MVA je pohled do budoucnosti, který odráží oekávání 
trhu ohledn perspektiv spolenosti. 
MVA mžeme poítat dvma zpsoby: 
1. Ex post jako diferenci mezi tržní hodnotou podniku jako celku a hodnotou jeho aktiv 
(NOA). Tržní hodnota podniku je pitom zjišována jako aktuální cena na trhu (týká 
se to pedevším vlastního kapitálu, jehož hodnota je pi výpotu stanovena na základ 
aktuální tržní ceny akcií podniku na kapitálovém trhu). Tento pístup k výpotu MVA 
je možné provádt jen u obchodovaných akciových spoleností. 
2. Ex ante jako souasnou hodnotu budoucích operaních nadzisk (EVA). 
 Pro výpoet se obvykle volí dvoufázová metoda, stejn jako u DCF. Druhá fáze 
pitom bývá asto poítána jako vná renta ze stabilní EVA do nekonena. V principu je 
možné i zde poítat s uritým tempem rstu. Rozepíše-li se obecný postup výpotu hodnoty 






















































0 )1()1( , 
kde:  EVAt  = EVA v roce t,                   (2.28) 
 NOA0  = istá operaní aktiva k datu ocenní,  
 NOAt-1= istá operaní aktiva ke konci pedchozího roku, tj. k poátku roku t, 
  NOPATt = operaní výsledek hospodaení po dani v roce t,  
 T  = poet let explicitn plánovaných EVA,  
 WACC  = prmrné vážené náklady kapitálu,  
 D0  = hodnota úroených dluh k datu ocenní,  
 A0  = ostatní, tj. neoperaní aktiva k datu ocenní. 
Uvedené vztahy pro vtší pehlednost pedpokládají stabilní WACC. Je však pesnjší 
použít pro každý rok jinou úrove WACC v závislosti na mnící se struktue kapitálu. 
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2.8.2 Majetkové metody oceování 
 
 Tyto metody spoívají v ocenní jednotlivých složek aktiv, závazk a dluh. 
K majetkovým metodám patí: 
• úetní metoda, 
• substanní metoda, 
• metoda likvidaní hodnoty. 
 
Úetní metoda 
 U této metody se vychází ze stavových veliin, které poskytuje rozvaha. Hodnota je 
stanovena na principu historických cen. Tento princip vede asto ke znané odchylce od 
ekonomické reality, zejména u dlouhodobého majetku (nap. drobný dlouhodobý majetek 
není zachycen v rozvaze). Jeho výhodou je však velká prkaznost získaného ocenní. 
 Konkrétní podobou tohoto ocenní podniku je ocenní podle zásad platných 
v úetnictví. Na jejich základ je stanovena rozvaha, která je souhrnným vyjádením úetního 
ocenní podniku. Jako hodnota netto zde slouží vlastní kapitál chápaný jako úetní vlastní 
kapitál.  
 Úetní ocenní slouží jako: 
• výchozí informace pro oceovatele, 
• souást nkterých násobitel v rámci metody tržního porovnání, 
• základna pro posuzování výsledného ocenní. 
 Píinu nízké vypovídací hodnoty úetního ocenní podniku je teba hledat pedevším: 
• v diferencích mezi cenou, za kterou byl majetek pvodn poízen, a jeho reálnou 
hodnotou k datu ocenní, 
• ve skutenosti, že aktiva v úetní rozvaze obvykle nezahrnují všechna aktiva, jimiž 
podnik disponuje (nap. nehmotný majetek, který nyní tvoí stále vtší ást 
podnikových aktiv, drobný dlouhodobý majetek). 
 
Substanní metoda 
 Základem ocenní substance by mla být reprodukní poizovací cena jednotlivých 
aktiv snížená o reálné ocenní všech závazk a dluh k datu ocenní za pedpokladu 
pokraování podniku v jeho innosti. Substanní hodnotou se rozumí souhrn samostatných 
ocenní jednotlivých položek majetku a závazk.  
 Pedností této metody je, že jsou pi ocenní položek majetku reflektovány tržní 
podmínky, protože jsou k ocenní použity reprodukní poizovací ceny. Za nedostatek lze 
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považovat skutenost, že se nebere v úvahu vliv souasné a budoucí výnosnosti na hodnotu 
podniku. Dále se pomíjí hodnota goodwillu, specifických nehmotných aktiv spojených 
s fungováním podniku jako celku. 
 
Metoda likvidaní hodnoty 
 Podstata této metody spoívá ve zjištní hodnoty majetku k uritému asovému 
okamžiku. Pitom se pedpokládá, že podnik ukoní svou innost, jednotlivá aktiva budou 
rozprodána a budou splaceny veškeré závazky podniku, vetn odmny likvidátora. 
Likvidaní hodnota tvoí dolní hranici hodnoty podniku. 
 
2.8.3 Komparativní metody oceování 
 
 Podstatou komparativních metod je odvození hodnoty aktiv nebo kapitálu 
z dostupných dat srovnatelných podnik. Ocenní na základ srovnání s podobnými podniky 
se nejastji provádí u podnik, jejichž podíly jsou obchodovány veejn na finanních trzích. 
Významným prvkem této metody je urení multiplikátor, pomocí nichž jsou zohledovány 
rozdíly mezi absolutní velikostí vybraných ukazatel oceovaného podniku a porovnávaných 
podnik. Multiplikátory se dají stanovit napíklad pro odvtví na bázi prmrných hodnot.  
 Využití tchto metod závisí na etnosti prodeje obdobných subjekt, v R je zatím 
velmi malá. Vypovídací schopnost tchto metod je nižší, protože musí být splnny podmínky 
srovnatelnosti, tedy musí být nalezen srovnatelný podnik a vybrán vhodný ukazatel 
v relativním vyjádení pro výpoet. Obecn se dá íci, že je velmi obtížné nalézt srovnatelný 




 U kombinovaných metod je hodnota založena na prmru hodnot propotených dle 
výše uvedených metod. Obecn lze výpoet hodnoty podniku V urit jako vážený prmr: 
 ⋅=
i
ii ,VwV                             (2.29) 
kde:  wi  = váhy piazené jednotlivým metodám, 
 Vi = hodnota  podniku   propotená   dle  jednotlivých metod,  pitom [ ]1;0wi ∈  a  
    .1w
i
i =  
 astým zpsobem je aplikace kombinace ocenní výnosového a substanního, nebo 
se zohleduje majetková i výnosová stránka podniku. V praxi bývá nejastji používaná, 
nebo uplatnní obou výše zmínných odlišných metod vede k výrazn odlišným výsledkm. 
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V podstat se hodnota podniku stanoví jako aritmetický prmr výnosové a substanní 
metody.  
 Pi použití tohoto pístupu se ásten odstraní nedostatky metody substanní hodnoty, 
u které nejsou zohlednny oekávané výnosy podniku, a metody výnosové, která nezachycuje 
skutenou hodnotu využívaného majetku. 
 
2.9 Náklady kapitálu 
 
Náklady kapitálu pedstavují náklady podniku na získávání jednotlivých složek 
podnikového kapitálu. Náklady na kapitál pedstavují minimální požadovanou míru 
výnosnosti kapitálu (vnitní výnosové procento). Náklady jednotlivých složek jsou rzné a 
podléhají vývoji v ase. Náklady na kapitál lze chápat ze dvou pohled: 
• z pohledu investora – požadavek na výnosnost, jež musí být firmou dosahována, aby 
nedošlo k poklesu hodnoty pro investory, 
• z pohledu podniku – cena za kapitál získaný pro další rozvoj inností. 
Pi urování nákladu kapitálu je podstatná skutenost, zda se pímo oceuje vlastní 
kapitál nebo nejdíve celková hodnota podniku. Penžní tok, ze kterého se pi oceování 
vychází, je teba sladit s diskontní mírou. U metody DCF-Entity se k diskontování používají 
prmrné náklady kapitálu WACC, kdežto u metody DCF-Equity se k diskontování používá 
sazba náklad vlastního kapitálu. 
 
2.9.1 Náklady na celkový kapitál 
 







,                  (2.30) 
kde:  RD  = náklady na úroený cizí kapitál,  
 t  = sazba dan z píjmu,  
 CK  = úroený cizí kapitál,  
 RE  = náklady vlastního kapitálu,  
 VK  = vlastní kapitál, 
 CK+VK = celkový investovaný kapitál (C).  
 Náklady celkového kapitálu tedy zahrnují dv složky, náklady na cizí kapitál                




2.9.2 Náklady na cizí kapitál 
 
 Náklady cizího kapitálu lze vyjádit jako úroky nebo kupónové platby, které je teba 
platit vitelm. Základní úroková míra je dána situací na finanním trhu. Konkrétní výše 
úrokové míry se pak liší z nkolika hledisek jako je hledisko asu, oekávané efektivnosti i 
hodnocení bonity dlužníka. 
 Náklady kapitálu, které firma získá formou dluhu RD (nap. formou úvru i emisí 
obligací), se vyjadují v podob úroku sníženého o daový štít, tedy o úspory z daní, které 
z použití cizího kapitálu plynou: 
)1( tiRD −⋅= ,                    (2.31) 
kde:  i  = úroková míra z dluhu, 
 t  = sazba dan. 
 V pípad, že má podnik rznou strukturu úvr, lze náklady na cizí kapitál urit jako 
vážený aritmetický prmr z efektivních úrokových sazeb, které platíme z tchto forem cizího 
kapitálu. 
 Náklady dluhu získaného upisováním obligací se urí jako výnos do splatnosti 











)1()1( ,                 (2.32) 
kde:  P  = tržní cena obligace,  
 c  = kupónová platba,  
 T  = doba do splatnosti obligace, 
 NV  = nominální hodnota obligace. 
 
2.9.3 Náklady na vlastní kapitál 
 
 Obecn platí, že náklady na vlastní kapitál jsou pro podnik vyšší než náklady na 
kapitál cizí, protože je jednak vyšší riziko vlastníka vkládajícího prostedky do podniku       
než riziko dlužníka a jednak také nákladové úroky jsou daov uznatelnými náklady a snižují 
zisk jako základ pro výpoet dan z píjmu (daový štít). 
Základními metodami, které se používají pro odhad náklad vlastního kapitálu, jsou: 
• model oceování kapitálových aktiv -  CAPM, 
• arbitrážní model oceování – APM, 
• dividendový rstový model, 
• stavebnicový model. 
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Model oceování kapitálových aktiv  
 Model CAPM pedstavuje tržní pístup ke stanovení náklad na vlastní kapitál. Jedná 
se o rovnovážný model oceování kapitálových aktiv, piemž rovnováha je dána tím, že 
mezní sklon oekávaného výnosu a rizika je pro všechny investory stejný. Tento model je 
založen na funkním lineárním vztahu mezi výnosem daného aktiva a tržního portfolia 
jakožto rizikového faktoru, který vyjaduje riziko celého trhu. Model je tedy jednofaktorový. 
 
Arbitrážní model oceování  
 Model APM je modelem alternativním a jedná se opt o tržní pístup stanovení 
náklad na vlastní kapitál. Model patí mezi vícefaktorové modely, protože se zde bere 
v úvahu více rizikových faktor, které mohou být jak makroekonomické (HDP, inflace), tak 
mikroekonomické (rentabilita, zadluženost, likvidita, aj.). V tomto pípad je rovnovážnou 
podmínkou nemožnost arbitráže (žádný z investor nemže dosáhnout arbitrážního zisku).  
 
Dividendový model 
 Tento model se využívá pro oceování akcií, kdy tržní cena akcie je dána souasnou 
hodnotou budoucích dividend z této akcie v jednotlivých letech. Za pedpokladu nekonen 
dlouhé držby akcií a konstantní hodnoty dividendy lze urit tržní cenu akcie jako perpetuitu. 
 
Stavebnicové modely 
 Tyto modely se využívají pro stanovení náklad kapitálu v ekonomice s nedokonalým 
kapitálovým trhem a krátkou dobou fungování tržní ekonomiky, kde nelze všeobecn použít 
model CAPM a arbitrážní model. U stavebnicových model lze alternativní náklad vlastního 
kapitálu RE stanovit jako souet výnosnosti bezrizikového aktiva a rizikových prémií, které se 
odvozují z podnikových úetních dat. Variant stavebnicových model je celá ada, liší se 
podle algoritmu stanovení a vyíslení rizikových pirážek. 
Stavebnicový model, který využívá Ministerstvo prmyslu a obchodu vychází 
z pedpokladu modelu MM II4. Náklady celkového kapitálu nezadlužené firmy WACCU jsou 
stanoveny pomocí stavebnicové metody takto: 
,LAfinstabsképodnikatelFU RRRRWACC +++=                            (2.33) 
kde:  RF  = bezriziková úroková míra,  
 Rpodnikatelské = riziková pirážka za obchodní podnikatelské riziko,  
                                                 
4
 Na základ pedpoklad MM II platí, že zvýšení zadluženosti podniku je výhodné v dsledku daového efektu, 
nebo se snižují prmrné náklady na kapitál WACC a podnik by se ml orientovat na maximální využití dluhu 
ve struktue zdroj financování. 
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 Rfinstab  = riziková pirážka za riziko vyplývající z finanní stability, 
 RLA  = riziková pirážka za velikost podniku. 










UZWACCWACC U                             (2.34) 
























=                           (2.35) 
kde:  UZ  = úplatné cizí zdroje (UZ = BU + OBL),  
 BU  = bankovní úvry,  
 OBL  = obligace,  
 A  = aktiva,  
 VK  = vlastní kapitál. 
 WACCU není konstantní vzhledem k faktorm ovlivujících propoet rizikových 
pirážek a bude se mnit se zmnou rizikových pirážek. 
 
Stanovení rizikové pirážky charakterizující produkní sílu Rpodnikatelské  
Tato riziková pirážka je závislá na ukazateli PZ/A. Velikost této rizikové pirážky 











++≥                            (2.36) 
kde: PZ = provozní zisk, 
 A = aktiva, 
 VK = vlastní kapitál, 
 BU  = bankovní úvry,  
 OBL  = obligace.  
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= .                       (2.37) 
Vzhledem ke specifinosti jednotlivých odvtví je tato hodnota pro každé odvtví 
odlišná. 
 
Stanovení rizikové pirážky finanní stability na bázi likvidity Rfinstab  
U této pirážky se vychází z ukazatele celkové likvidity, piemž je stanovena mezní 
hodnota likvidity XL. Pokud prmr odvtví prmyslu je nižší než 1,25, pak horní hranice XL 
je rovna 1,25, pokud je prmr prmyslu vtší než 1,25, pak XL je rovna prmru prmyslu. 
Pirážka se urí následovn: 
• je-li celková likvidita podniku > XL  Rfinstab = 0,00 %, 
• je-li celková likvidita podniku < 1  Rfinstab = 10,00 %, 










likviditacelkováXLR finstab                             (2.38) 
Stanovení rizikové pirážky charakterizující velikost podniku RLA 
 Tato pirážka se stanoví následujícím zpsobem: 
• je-li UZ (úplatné zdroje) > 3 mld. K, pak RLA = 0,00 % (tato hranice vychází ze 
zkušeností firem poskytujících rizikový kapitál), 
• je-li UZ < 100 mil. K, pak RLA = 5,00 %, 


















3 CHARAKTERISTIKA A FINANNÍ ANALÝZA PODNIKU 
 
3.1 Profil podniku 
 
Obchodní firma:  TOPOS PREFA Tovaov a.s.  
   (TOPOS spol. s r. o. od 17. íjna 1990 do 31. srpna 2006) 
Právní forma:   akciová spolenost 
Datum vzniku:  1. záí 2006 
Sídlo:    Tovaov II – Annín 53, 751 01 Tovaov 
IO:    27777286 
DI:    CZ27777286 
Registrace:   Krajský soud v Ostrav, oddíl B, vložka 3089 
Základní kapitál:  33 338 500 K 
 
3.1.1 Historie podniku 
 
 Výrobní závod PREFA Tovaov byl založen v roce 1957 v prostorách bývalého 
cukrovaru Tovaov – Annín. K výraznému rozvoji závodu došlo v letech 1968-1972, kdy 
byla nainstalována výrobní linka na výrobu pedem pedpjatých dutinových panel o celkové 
kapacit 40 000 m3 a postavena centrální mísírna. V 90. letech minulého století závod vyrábl 
cca 140 000 m3 stavebních dílc jak pro bytovou, obanskou, zemdlskou tak i inženýrskou 
výstavbu. V roce 1990 došlo k osamostatnní závodu, vznikl státní podnik PREFA Tovaov 
se stejným pedmtem podnikání a shodným sortimentem výroby. V roce 1993 byl státní 
podnik privatizován odkoupením spoleností TOPOS spol. s r. o. Od doby privatizace došlo v 
závod k výrazné zmn výrobního programu, byla provedena restrukturalizace výrobní 
innosti. Dle požadavku trhu došlo ke zmn výrobního programu a v roce 2006 došlo ke 
kapitálovému  posílení  firmy  transformací  na  akciovou  spolenost  TOPOS  PREFA 
Tovaov a. s. Na tuto spolenost pešlo v dsledku fúze splynutím obchodní jmní 
zanikajících spoleností TOPOS spol. s r.o. (I 005 61 932, se sídlem Tovaov II - Annín 53, 
PS 751 01), Kromížský FINREAL a.s. (I 269 50 561, se sídlem Kromíž, Skopalíkova 
2385, PS 767 17), Kladenský FINREAL a.s. (I 272 28 908, se sídlem Kladno, Kroehlavy, 
Železniá 885, PS 272 80). Rozhodným dnem fúze je 1.1.2006, smlouva o fúzi ze dne 
28.8.2006.  
 V souasnosti patí spolenost TOPOS PREFA Tovaov a.s. mezi dvacet nejvtších 
stavebních spoleností v eské republice a objemem výroby pedem pedpjatých panel se 
adí na tetí místo mezi výrobci tchto stavebních dílc. 
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3.1.2 Pedmt podnikání 
 
 Pedmtem podnikání spolenosti jsou tyto innosti zapsané v obchodním rejstíku: 
• kovoobrábství, 
• zámenictví, 
• provádní staveb, jejich zmn a odstraování, 
• specializovaný maloobchod a maloobchod se smíšeným zbožím, 
• výroba stroj a pístroj pro uritá hospodáská odvtví, 
• výroba stavebních hmot a stavebních výrobk, 
• velkoobchod, 
• maloobchod motorovými vozidly a jejich píslušenstvím, 
• maloobchod provozovaný mimo ádné provozovny, 
• maloobchod použitým zbožím, 
• provozování cestovní agentury, 
• ubytovací služby, 
• pronájem a pjování vcí movitých, 
• reklamní innost a marketing, 
• silniní motorová doprava - nákladní vnitrostátní provozovaná vozidly o nejvtší 
povolené hmotnosti nad 3,5 tuny, nákladní mezinárodní provozovaná vozidly 
o nejvtší povolené hmotnosti nad 3,5 tuny, 
• tesaství, 
• projektová innost ve výstavb. 
 Pedmt podnikání spolenosti lze rozdlit na 3 okruhy: 
• stavební innost,  
• výrobní innosti, 
• poskytování služeb. 
 
Stavební innost 
 V této oblasti je podnik zhotovitelem: 
• montovných pedem pedpjatých stropních a stešních konstrukcí systém Topos,  
• železobetonových montovaných tribun pro sportovní haly a arény,  





 Podnik je výrobcem: 
• pedem pedpjatých stropních a stešních panel Spiroll a Echo,  
• železobetonových dílc pro výstavbu garáží,  
• železobetonových dílc pro výstavbu montovaných skelet,  
• železobetonových oprných stn,  
• rámových propustí Beneš,  
• betonových smsí,  
• armovacích výztuží železobetonových konstrukcí.  
 
Poskytování služeb 
 Podnik zajišuje: 
• projektovou realizaní dokumentaci stavebních objekt,  
• výrobní a montážní dokumentaci stavebních dílc a železobetonových skelet,  
• kladeské plány stropních a stešních železobetonových konstrukcí,  
• dopravu stavebních dílc odbrateli,  
• montáž železobetonových konstrukcí vetn monolitických dobetonávek.  
  
3.1.3 Vrcholové orgány 
 
 K vrcholovým orgánm podniku patí pedstavenstvo, dozorí rada a management. 
 
Pedstavenstvo 
 Pedstavenstvo je statutárním orgánem podniku. 
ídí innost podniku a jedná jeho 
jménem. Pedstavenstvo tvoí: 
• Ing. Vladimír Blažek – pedseda, 
• Ing. Otakar Kukla – místopedseda, 
• Vlastimil Raška – len. 
 
Dozorí rada 
 Dozorí rada je kontrolním orgánem podniku. Dohlíží na výkon psobnosti 
pedstavenstva a uskuteování podnikatelské innosti podniku. Dozorí radu tvoí: 
• Ing. Josef erný – pedseda, 
• Vladimír Koutný – len, 
• Ing. Bohumil Semenovi – len. 
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Management 
 Management podniku tvoí: 
• Ing. Vladimír Blažek – editel spolenosti, 
• Ing. Josef erný – obchodní editel, 
• Vlastimil Raška – výrobní editel, 
• Marek Matula – technický editel, 




 Majoritním akcionáem spolenosti TOPOS PREFA Tovaov a. s. je spolenost 
REGA Perov a. s., která vlastní 20 ks akcií na majitele v listinné podob ve jmenovité 
hodnot 1 000 000 K, 9 564 ks akcií na majitele v listinné podob ve jmenovité hodnot 
1 000 K a 4 480 ks akcií na majitele v listinné podob ve jmenovité hodnot 100 K. 
Souhrnná jmenovitá hodnota tchto akcií iní 30 012 000 K a pedstavuje 90,02 % ze 




 Spolenost zamstnává díky svému rozvoji stále více zamstnanc, zejména 
v dlnických profesích. Prmrný pepotený stav v roce 2007 inil 182 zamstnanc. Vývoj 
potu zamstnanc v letech 2003 - 2007 je znázornn v Tab. 3.1.  
V oblasti lidských zdroj je hlavním cílem pokraování ve stabilizaci zamstnanc, a 
to jak v oblasti technickohospodáských pracovník, tak i kvalifikovaných dlník a 
zabezpeení vzdlávacího programu pro stední i nižší management a výrobní dlníky. V roce 
2006 došlo k výraznému navýšení náklad na vzdlání oproti minulým rokm. I v roce 2007 
byly navýšeny prmrné náklady na vzdlávání na jednoho zamstnance o 42 % oproti roku 
2006. Oblast vzdlávání byla rozšíena o jazykové kurzy pro vedení a vybrané 
technickohospodáské zamstnance. 
 V roce 2007 byl ukonen dvouletý vzdlávací projekt „Zvyšování kvalifikace 
zamstnanc spolenosti TOPOS PREFA Tovaov a.s.“, který byl spolufinancován 
Evropským sociálním fondem a státním rozpotem R prostednictvím Ministerstva 
prmyslu a obchodu. V rámci tohoto projektu bylo provedeno pt rozsáhlých školení 
zamených na obsluhu nových stroj, rozšíení znalostí práce s informaním systémem a 
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nakládání s odpady. Na roky 2008 – 2010 se pipravuje další vzdlávací projekt, který by ml 
být opt spolufinancován z fondu EU. 
 
Tab. 3.1 Vývoj potu zamstnanc 
  2003 2004 2005 2006 2007 
Prmrný poet zamstnanc 154 168 167 172 182 





 Rozhodujícími zákazníky podniku jsou velké stavební firmy, které realizují komplexní 
výstavbu stavebních objekt. Mezi nejvtší odbratele patí: 
• IMOS Brno a.s., 
• PGS Zlín a.s., 
• Tchas spol. s r.o., 
• Pozemní stavitelství a.s., 
• Lobstav spol. s r.o., 
• ZIPP Brno spol. s r.o., 
• Prefa Skanska a.s., 
• Metrostav a.s., 
• Bytostav Ostrava a.s., 




 Subjekty zabývající se innostmi zahrnutými do prmyslu výroby stavebních hmot 
jsou souástí jednak subkategorie CB – Dobývání ostatních nerostných surovin dle oborové 
klasifikace ekonomických inností OKE (obory 14.1 a 14.2), jednak subkategorie DI – 
Prmysl skla, keramiky, porcelánu a stavebních hmot klasifikace OKE (obory 26.26, 26.3, 
26.6 a 26.8). K 31. 12. 2006 dosáhl poet subjekt registrovaných v kategorii CB 522 a 
v kategorii DI 11 780. Dosavadní vývoj hospodáství v R vede k tvrdšímu konkurennímu 
boji na trhu, což se projevuje i koncentrací nkterých výrobních kapacit a k vytlaování 




trhu stavebních hmot od roku 1999 stabilizovaly. K regionálním konkurenním spolenostem 
patí (v závorce je uveden pedpokládaný podíl na regionálním trhu): 
• PSG a.s. (19 %), 
• Prefa Grygov a.s. (2 %), 
• Prefa H+Z spol. s r.o. Olomouc (1 %), 
• Prefa Brno a.s. (18 %), 
• Prefa Skanska a.s. závod Tovaov (7 %), 
• Prefa IP Olomouc a.s. (5 %), 
• Prumstav Zlín spol. s r.o. (3 %), 
• ŽPSV Uherský Ostroh a.s. (28 %), 
• Betonika spol. s r.o. (7 %), 
• TOPOS PREFA Tovaov a.s. (10 %). 
 
3.2 Strategická analýza 
 
3.2.1 Analýza makroprostedí 
 
V rámci makroprostedí je analyzováno tempo rstu HDP, fiskální politika státu, 
inflace a úrokové sazby. V Tab. 3.2 je uveden vývoj hlavních makroekonomických indikátor 
spolu s jejich predikcí. 
 
Tab. 3.2 Hlavní makroekonomické indikátory 
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2008 2009
Aktuální predikce
Hrubý domácí produkt rst v % , s.c. 4,5 6,3 6,8 6,0 4,0 1,4 2,1 4,4 3,7
Spoteba domácností rst v % , s.c. 2,9 2,5 5,4 5,3 2,9 3,2 3,0 3,3 3,9
Spoteba vlády rst v % , s.c. -3,5 2,9 -0,7 0,4 1,5 0,5 0,0 1,1 0,5
Tvorba hrubého fixního kapitálu rst v % , s.c. 3,9 1,8 6,5 6,7 4,5 -0,2 2,0 5,1 4,5
Píspvek  ZO k rs tu HDP p.b., s.c. 1,3 4,6 1,6 1,0 2,9 -0,7 0,2 2,2 0,4
Deflátor HDP rst v % 4,5 -0,3 0,9 3,6 1,3 1,8 1,8 2,4 2,1
Prmrná míra inflace % 2,8 1,9 2,5 2,8 6,3 1,3 2,1 6,4 2,9
Zams tnanost (VŠPS) rst v % -0,6 1,2 1,3 1,9 1,5 -0,3 -0,8 1,6 0,7
Míra nezamstnanosti (VŠPS) prm r v % 8,3 7,9 7,1 5,3 4,4 5,2 5,9 4,4 4,5
Objem mezd a plat (dom.k oncept) rst v % , b.c. 6,3 6,9 8,0 9,3 8,1 4,2 5,3 9,5 8,3
Podíl BÚ na HDP % -5,2 -1,3 -2,6 -1,8 -2,8 -1,8 -1,7 -2,5 -2,3
Pedpok lady:
Smnný kurz CZK/EUR 31,9 29,8 28,3 27,8 25,0 25,6 24,7 24,9 24,7
Dlouhodobé úrokové sazby %  p.a. 4,8 3,5 3,8 4,3 4,6 3,8 3,8 4,7 4,4
Ropa Brent USD/barel 38 54 65 73 98 55 69 113 120
HDP eurozóny (EA12) rst v % , s.c. 2,1 1,7 2,9 2,6 0,9 -1,0 -0,7 1,3 0,7
Minulá predikce
 





Tempo rstu HDP 
 V R docházelo od roku 2003 do roku 2006 ke stále rychlejšímu tempu rstu reálného 
HDP, což vyvrcholilo v roce 2006, kdy toto tempo rstu dosáhlo nejvyšší hodnoty v historii 
eské republiky, a to 6,8 %. Tento rok znamenal vrcholící fázi ekonomického cyklu, po které 
pišlo zpomalení tempa rstu ekonomiky a recese. V roce 2007 došlo k mírnému zpomalení 
tempa rstu na hodnotu 6,0 % a v roce 2008 vlivem finanní krize k výraznjšímu zpomalení 
tempa rstu na hodnotu 4,0 %. eská ekonomika se tedy dostala do recese, kdy k 
nejvýznamnjšímu poklesu došlo v oblasti prmyslové produkce. Tato krize bude petrvávat i 
v roce 2009, kdy je oekáváno Ministerstvem financí tempo rstu reálného HDP 1,4%. 
V souasné dob se mluví i o poklesu reálného HDP, kdy nkteí íkají, že eská ekonomika 
mže klesnout v roce 2009 až o 2 %. V roce 2010 by se tempo rstu mlo zaít zrychlovat a 
to na hodnotu 2,1 %. V Tab. 3.3 je zobrazen vývoj tempa rstu reálného HDP od roku 2001 
spolu s predikcí na roky 2009 a 2010.  
 
Tab. 3.3 Vývoj tempa rstu reálného HDP v R 
Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
Tempo rstu 
HDP v % 2,5 1,9 3,6 4,5 6,3 6,8 6,0  4,0  1,4 2,1  
Zdroj: www.czso.cz – Makroekonomické údaje, www.mfcr.cz - Makroekonomická predikce  
 
Fiskální politika státu 
 Hospodaení vládních institucí vykazovalo v letech 2006 a 2007 dobré výsledky, které 
byly ovlivnny pedevším vrcholící fází ekonomického cyklu. Nynjší vývoj ekonomického 
prostedí však, nedojde-li k pehodnocení objemu výdaj, pinese zhoršení výsledk 
hospodaení a znovu pipomene strukturální problémy na výdajové stran veejných rozpot.  
 V roce 2008 dosáhl deficit sektoru vládních institucí 1,2 % HDP, což je o 1,7 p.b. lépe, 
než inil pvodní fiskální cíl. Deficit veejných rozpot pro rok 2009 vychází z pedpokladu 
dodržení rozpotovaných výdaj, s výjimkou zvýšení sociálních výdaj, zejména dávek 
v nezamstnanosti, a zhoršení píjm veejných rozpot v dsledku pomalejšího tempa rstu 
hospodáství. Za tchto podmínek lze u sektoru vládních institucí v roce 2009 oekávat deficit 
ve výši 3,0 % HDP. Pi dodržení schválených výdajových rámc pro roky 2010 a 2011 by 
deficity v tchto letech mly dosáhnout výše 2,9 % HDP, resp. 2,5 % HDP. Vývoj vládního 






Tab. 3.4 Vývoj vládního deficitu k HDP v R 
Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
Vládní deficit / 
HDP v % -5,7 -6,8 -6,6 -3,0 -3,6 -2,7 -1,0 -1,2  -3,0  -2,9  
Zdroj: www.czso.cz – Makroekonomické údaje, www.mfcr.cz - Makroekonomická predikce  
  
 Z oblasti fiskální politiky státu je také dležitým faktorem daového zatížení PO. Od 
roku 2004 dochází u dan z píjmu PO k postupnému snižování sazby této dan, které by 
mlo podpoit podnikatelskou innost. Toto snižování bude pokraovat i v roce 2009 na 
hodnotu 20 % a v roce 2010 na hodnotu 19 %. V Tab. 3.5 je zobrazen vývoj sazby dan 
z píjm PO v R od roku 2001. 
 
Tab. 3.5 Vývoj sazby dan z píjm PO v R 
Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
Sazba dan v % 31 31 31 28 26 24 24 21 20 19  
Zdroj: www.ucetnisvet.cz – Vývoj sazby dan z píjmu PO, www.finance.cz – Sazba dan z píjmu PO 
 
Inflace 
 Míra inflace zaala od roku 2006 vykazovat rostoucí trend, který vyvrcholil v roce 
2008, kdy prmrná míra inflace dosáhla hodnoty 6,3 %. Z administrativních opatení se do 
mezironí inflace promítlo zvýšení snížené sazby DPH z 5 % na 9 % ve výši 1,1 p.b., rst cen 
plynu 0,7 p.b., spotební dan z cigaret 0,6 p.b., ceny elektiny 0,4 p.b., ceny tepla 0,4 p.b., 
zavedení zdravotnických poplatk u lékae pisplo 0,4 p.b. a zvýšení cen regulovaného 
nájemného 0,4 p.b. 
 Skokový rst cen v oblasti potravin a nealkoholických nápoj, patrný zejména na 
pelomu roku 2007 a 2008, postupn odeznl. Na konci roku 2008 byly ceny potravin 
meziron nižší o 0,8 %. Ceny v doprav byly v prosinci nižší dokonce o 9,3 %. Rekordn 
vysoké ceny pohonných hmot z ervence 2008 vystídaly naopak neekan nízké hodnoty 
v posledním tvrtletí. Nejvtší píspvek zaznamenala oblast bydlení ve výši 2,6 p.b.  
Po vysoké inflaci v roce 2008 by v roce 2009 mla nastat výrazná dezinflace. Dojde 
k oslabení nákladových i poptávkových tlak a vedle toho se projeví i tzv. bazický efekt, tedy 
vysoká srovnávací základna z minulého období. Oekává se, že v roce 2009 dosáhne 
prmrná míra inflace 1,3 %. V roce 2010 by se prmrná míra inflace mla pohybovat na 
úrovni 2,1 %, tedy v blízkosti inflaního cíle NB. V Tab. 3.6 je znázornn vývoj prmrné 




Tab. 3.6 Vývoj prmrné míry inflace 
Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
Inflace v % 4,7 1,8 0,1 2,8 1,9 2,5 2,8 6,3 1,3 2,1 
Zdroj: www.czso.cz – Makroekonomické údaje, www.mfcr.cz - Makroekonomická predikce 
 
Úrokové sazby 
 NB v posledním tvrtletí roku 2008 snížila limitní úrokovou sazbu pro 2T repo 
operace o 1,25 p.b. První pokles se odehrál v listopadu, kdy byla úroková sazba snížena 
z 3,50 % na 2,75 %. V prosinci následovalo snížení o dalších 0,50 p.b. na souasných 2,25 %. 
Uvolování mnové politiky, které bude pravdpodobn pokraovat i v roce 2009, 
koresponduje s výhledem nižší oekávané inflace, pomalejším ekonomickým rstem 
a s celosvtovým trendem snižování klíových úrokových sazeb. Vývoj 2T repo sazby, 
diskontní sazby a lombardní sazby je znázornn v Obr. 3.1. Hodnoty tchto sazeb od roku 
2001 jsou uvedeny v Píloze 1. 
 




































































































Zdroj: www.finance.cz – Vývoj úrokových sazeb NB 
 
 Prmrné úrokové sazby z vklad domácností a neziskových institucí sloužící 
domácnostem dosáhly ve 3. tvrtletí 2008 úrovn 1,58 %. V listopadu úrokové sazby 
po mírném íjnovém zvýšení klesly na 1,56 %. V roce 2009 by se mohly pohybovat 
ve výši 1,4 % a v roce 2010 pak kolem 1,2 % za pedpokladu výše uvedeného vývoje 2T repo 
sazby, opadající rizikové prémie a trendového vývoje struktury vklad domácností (klesající 
tendence vklad s dohodnutou splatností a rst jednodenních vklad a vklad s výpovdní 
lhtou).  
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 Prmrné úrokové sazby z úvr nefinanním podnikm inily ve 3. tvrtletí 2008 
5,6 %. V íjnu i v listopadu zstaly na stejné výši. Na rok 2009 jsou pedpokládány úrokové 
sazby na úrovni 4,7 % a v roce 2010 na 4,3 %. I tento mírný nominální pokles sazeb v roce 
2009 by však znamenal zpísnní úrokových podmínek pro podnikovou sféru. Vzhledem 
k razantní dezinflaci by došlo ke zvýšení reálných sazeb z 1,7 % v roce 2008 na 3,4 % v roce 
2009. Vedle toho bude fungování finanního zprostedkování rovnž omezeno dynamikou 
poskytování úvr. Ta bude krom poptávky po úvrech záviset na písnosti posuzování 
bonity klient ze strany bank, požadavcích na zajištní úvr a jiných faktorech necenové 
povahy. 
 
3.2.2 Analýza mikroprostedí 
 
Hlavní inností podniku TOPOS PREFA Tovaov a.s. je výroba stavebních 
betonových prvk, která je zaazena dle OKE do tídy Výroba stavebních betonových prvk 
(26.61), skupiny Výroba betonových, sádrových, vápenných a cementových výrobk (26.6), 
oddílu Výroba ostatních nekovových minerálních výrobk, který je souástí sekce 
Zpracovatelský prmysl (D).  
 
Charakteristika odvtví  
 Odvtví výroby ostatních nekovových minerálních výrobk – OKE 26 je odvtvím 
cyklickým, což znamená, že kopíruje hospodáský cyklus. Z hlediska hodnoty podniku pi 
aplikaci pedevším výnosových model je dležitý znak, že toto odvtví dosahuje ve fázi 
expanze velmi dobré výsledky, nejhorší výsledky pak v období recese, kdy klesá poptávka po 
jeho produktech a službách. Toto odvtví je také nazýváno jako odvtví prmyslu skla, 
keramiky, porcelánu a stavebních hmot a tvoí ho tyto obory: 
• 26. 1 Výroba skla a sklenných výrobk, 
• 26. 2 Výroba nežáruvzdorných keramických a porcelánových výrobk krom výrobk 
pro stavební úely, Výroba žáruvzdorných keramických výrobk, 
• 26. 3 Výroba keramických obkládaek a dlaždic, 
• 26. 4 Výroba pálených zdících materiál, tašek, dlaždic a podobných výrobk, 
• 26. 5 Výroba cementu, vápna a sádry, 
• 26. 6 Výroba betonových, sádrových, vápenných a cementových výrobk, 
• 26. 7 Zpracování stavebního pírodního kamene, 
• 26. 8 Výroba jiných nekovových minerálních výrobk. 
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 K nejvýznamnjším oborm patí obor 26. 6 – výroba betonáského zboží, kde je 
dlouhodob nejvyšší zamstnanost a nejvyšší podíl tržeb a obor 26. 1 – výroba skla a 
sklenných výrobk. V roce 2007 došlo k nárstu tohoto podílu v oboru betonáského zboží o 
4 %, naopak v oboru skla a sklenných výrobk došlo k poklesu o 5 % oproti roku 2006, 
negativní trend se projevil také v oboru nežáruvzdorné keramiky a porcelánových výrobk 
(obor 26. 2), kde došlo k poklesu o 2 % oproti roku 2006. V Obr. 3.2 jsou znázornny podíly 
obor na tržbách za prodej vlastních výrobk a služeb v odvtví v roce 2007. 
 
Obr. 3.2 Podíly obor na tržbách za prodej vlastních výrobk a služeb v roce 2007 
 
Zdroj: www.mpo.cz – Data a grafy zpracovatelského prmyslu 
 
 Výrobky odvtví jsou ureny pro zahraniní a domácí trhy s tím, že podíl vývozu na 
tržbách v roce 2007 zstal zhruba na úrovni roku 2006. Hlavním vývozním artiklem oboru je 
sklo, keramické a porcelánové zboží a stavební hmoty, které jsou i pes zvýšení podílu na 
celkovém vývozu ureny pevážn pro domácí trh. 
 
Pozice odvtví v rámci zpracovatelského prmyslu 
 V období 2000 - 2007 pokraoval v tomto odvtví pozitivní trend vývoje (tržby, 
produktivita), pi zachování zamstnanosti zhruba na úrovni roku 2006. Tomuto vývoji 
napomohla také zvyšující se produkce plochého skla, která se odvíjela od rostoucí spoteby ve 
stavebnictví a automobilovém prmyslu. Výroba stavebních hmot se koncentruje do velkých 
mezinárodních spoleností, které mají schopnost obstát v konkurenci na evropských trzích. 
Pro výrobu stavebních hmot jsou urující dva hlavní faktory. Na stran jedné je jím 
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dosažitelnost tuzemských zdroj kvalitních surovin a na stran druhé vyšší energetická 
náronost výrobních proces.  
 V rámci zpracovatelského prmyslu se odvtví podílelo v roce 2007 na tržbách 
vlastních výrobk a služeb v b.c. 4,9 %, pidané hodnot v b.c. 7,6 % a na potu pracovník 
5,6 %. Ve srovnání s rokem 2006 došlo k rstu úetní pidané hodnoty o 0,7 %, což bylo 
zpsobeno pedevším vyšším rstem výkon proti nákladovým položkám. V Píloze . 2 je 
uveden grafický vývoj potu zamstnanc, tržeb za VV a S a úetní pidané hodnoty od roku 
2000 do roku 2007 za OKE 26 a zpracovatelský prmysl. 
 
Struktura odvtví podle potu pracovník v organizacích 
 Z Obr. 3.3 je zeteln patrný podíl jednotlivých skupin organizací lenných dle potu 
pracovník na tržbách, pidané hodnot a celkovém potu pracovník odvtví. V roce 2007 se 
na tržbách nejvíce podílely organizace s potem pracovník 50 - 249 a organizace s potem 
pracovník 250 - 999. V tvorb pidané úetní hodnoty byla nejvýkonnjší skupina organizací 
s potem pracovník 250 – 999 (stejn jako v roce 2005 a 2006). Nejvtšími výrobci 
stavebních hmot podle potu pracovník byly v roce 2007 tyto spolenosti: Lasselsberger, 
a.s., Plze; Wienerberger BAUSTOFFINDUSTRIE GmbH; Tondach eská republika; Xella 
Porobeton CZ; eskomoravský cement, a.s.; ŽPSV a.s.; Lafarge Cement, a.s.  
 
Obr. 3.3 Produkní charakteristiky v roce 2007 podle velikostních skupin v % 
 
  Zdroj: www.mpo.cz – Data a grafy zpracovatelského prmyslu 
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Perspektivy odvtví 
 I nadále se budou rozvíjet obory s výrobky s vysokou pidanou hodnotou, nkteré 
obory pak (ploché sklo pro stavebnictví a automobilový prmysl) jsou pímo závislé na 
celosvtové ekonomické situaci. Postavení prmyslu stavebních hmot bude vždy ovlivnno 
celkovou situací ve stavebnictví a ekonomickými i legislativními podmínkami v EU a R. 
Pestože výrobn technická úrove zvlášt velkých spoleností prmyslu výroby stavebních 
hmot se blíží nebo již je na úrovni evropského standardu, stojí ped odvtvím dležitý úkol: 
investovat nejen do výrobní základny, stroj a technologií, ale i do výzkumu a vývoje jako 
podmínky pro udržení a zvyšování technické a ekonomické úrovn eského stavebnictví (jako 
celku) v následujícím období. Trendem, na který se zamuje výzkum a vývoj stavebních 
materiál v EU a potažmo tedy i v R, je používat kombinované a nové materiály (vylepšené 
vlastnosti - nanotechnologie), pln recyklovatelné a snadno aplikovatelné do stavby, plnící 
souasn estetickou funkci. Je kladen draz na vliv na životní prostedí, na delší životnost 
staveb a úsporu energií. Celkové množství materiál, které se v Evrop spotebují pro 
stavební úely, pesahuje již 2 bilióny tun za rok, což dlá ze stavebnictví prmyslové odvtví 
s nejvyšší spotebou surovin. 
 
Prognóza odvtví 
 Protože je odvtví výroby ostatních nekovových minerálních výrobk závislé na 
celkové situaci ve stavebnictví a na ekonomických podmínkách, poklesne v dsledku finanní 
krize v roce 2009 poptávka po výrobcích a službách tohoto odvtví, jako tomu bylo také 
v roce 2008. V podnicích tohoto odvtví se i nadále budou snižovat stavy zamstnanc, 
poklesne objem výroby a malé podniky budou nuceny uzavít výrobu. Obrat by ml nastat 
v roce 2010, kdy by mla doznívat finanní krize a mlo by dojít k optovnému rstu 
poptávky po výrobcích a službách tohoto odvtví, k pijímání zamstnanc a k optovnému 
rstu objemu produkce.  
 
3.2.3 SWOT analýza 
 
SWOT analýza je metoda analýzy, která hodnotí silné a slabé stránky, píležitosti a 
hrozby. Analýza silných a slabých stránek je zamena zejména na vnitní prostedí podniku, 
analýza píležitostí a hrozeb pak na vnjší prostedí podniku. SWOT analýza podniku TOPOS 






Tab. 3.6 SWOT analýza podniku TOPOS PREFA Tovaov a.s. 
Silné stránky (strengths) Slabé stránky (weaknesses) 
 Levní zamstnanci. 
 Levný, loajální a ctižádostivý management 
    schopný uení.  
 Informaní systém Apertum. 
 Pružnost výroby na poptávku. 
 Výroba složitých dílc, které konkurence 
    odmítá. 
 Dlouholetá spolupráce s dodavateli. 
 Velké skladovací prostory. 
 Pružný a odborný prodej. 
 Nedostatek kvalifikované pracovní síly.  
 Špatná vnitrofiremní logistika. 
 Zastaralé technologické zázemí výroby. 
 Nerovnomrné zásoby základního 
    materiálu. 
 Nerovnomrné cash flow. 
 Nedostatená znalost poteb trhu.  
 Upjatost jedním smrem a na nkolik 
velkých odbratel. 
 
Píležitosti (opportunities) Hrozby (threats) 
 Nový produkt (systém). 
 Nový trh - více zákazník. 
 Prodloužení splatnosti faktur i slevy od 
   dodavatel. 
 Rozšíení nabídky služeb dodavatel. 
 Spolupráce s konkurencí. 
 Spolupráce s uebními obory. 
 Zlepšení podnikatelského prostedí. 
 Snazší pístup k finanním zdrojm (EU). 
 Kurz EUR/K. 
 Využití nových technologií. 
 Slevy konkurence. 
 Platební nekáze i krach zákazník, 
   reklamace. 
 Nedodání i zdražení zboží od dodavatel.  
 Vytlaování z trhu konkurencí. 
 Modernjší technologie konkurence. 
 Komplexnost nabídky konkurence. 
 Nedostatek kvalifikovaných pracovník. 
 Kurz EUR/K. 
 Souasný stav technologie. 
 
3.3 Finanní analýza 
 
Z finanní analýzy je provedena analýza pomrová a to v oblasti rentability, 
zadluženosti, likvidity a aktivity. Podrobné výpoty tchto ukazatel jsou uvedeny        








3.3.1 Analýza rentability 
 
 Z oblasti rentability je provedena analýza ukazatel ROA, ROE a ROS. Ukazatel ROA 
byl vypoítán dle vzorce 2.1, ukazatel ROE dle vzorce 2.2 a ukazatel ROS dle vzorce 2.3. 
Vypotené hodnoty tchto ukazatel jsou zobrazeny v Tab. 3.7 a v Obr. 3.4. 
 
Tab. 3.7 Ukazatele rentability 
 2005 2006 2007 2008 
ROA 5,01% 3,82% 8,51% 6,20% 
ROE 8,38% 7,40% 17,89% 12,12% 
ROS 3,58% 2,32% 5,31% 3,83% 
 
Obr. 3.4 Ukazatele rentability 
 
 
 Z Obr. 3.4 lze vyíst, že spolenost dosahovala nejvtší rentability v roce 2007. Tento 
rok byl pro podnik úspšným a to jak v množství vyrobené a realizované prefabrikace, tak i 
v ekonomické oblasti. Tržby dosáhly v tomto roce nejvyšší hodnoty v novodobé historii 
spolenosti a taktéž i zisk. Spolenost zmnila dodavatele cementu, což pineslo úspory 
v ádu mil. K a také u ostatních dodavatel byl kladen draz na snižování cen za dodávané 
suroviny a podailo se vyjednat výhodnjší podmínky. Ve druhém pololetí roku 2007 byla 
zavedena úkolová mzda ve výrob atypických prvk, betonáské oceli a na expedici, což mlo 
pozitivní dopad na produktivitu práce na tchto pracovištích. V roce 2008 výnosnost klesla 
dsledkem finanní krize. Spolenost mla mén zakázek a byla nucena snížit objem výroby. 





3.3.2 Analýza zadluženosti 
 
 V oblasti zadluženosti je analyzován ukazatel vitelského rizika neboli celkové 
zadluženosti, jež byl spoten dle vzorce 2.4, ukazatel podílu vlastních zdroj na aktivech, 
který byl vypoítán dle vzorce 2.5 a ukazatel úrokového zatížení spotený dle vzorce 2.6. 
Vypotené hodnoty tchto ukazatel jsou obsahem Tab. 3.8 a Obr. 3.5. 
 
Tab. 3.8 Ukazatele zadluženosti 
 2005 2006 2007 2008 
VR 49,01% 57,59% 54,95% 57,39% 
FSF 50,30% 41,71% 43,87% 42,21% 
ÚZ 20,33% 23,85% 9,97% 21,12% 
 
Obr. 3.5 Ukazatele zadluženosti 
 
 
Ukazatel celkové zadluženosti dosahoval nejvyšší hodnoty v roce 2006, a to 57,59 %. 
Znamená to, že spolenost byla z 57,59 % financována cizím kapitálem. Tento nárst cizích 
zdroj byl zpsoben zvýšením bankovních úvr, zejména dlouhodobých, které si spolenost 
poídila v dsledku financování nových investic, jako nap. vžové centrální mísírny. 
V dalších letech se celková zadluženost pohybovala mírn pod touto hodnotou. Ukazatel 
podílu vlastních zdroj na aktivech ml pesn opaný prbh než pedchozí ukazatel. 
Nejmenší hodnotu ml v roce 2006 - 41,14 %, a znamená to, že v tomto roce byla spolenost 
nejmén samostatná. Ukazatel úrokového krytí ml nejnižší hodnotu v roce 2007, protože se 
jednak snížily nákladové úroky a také se zvýšil istý zisk a to o tém 264 % oproti minulému 
roku. Nejvyšší hodnoty dosahoval ukazatel v roce 2006 a 2008 což znamená, že v tchto 
letech byla nejvyšší zadluženost. 
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3.3.3 Analýza likvidity 
 
 Z oblasti likvidity je analyzována celková likvidita spotená dle vzorce 2.7, pohotová 
likvidita, jež byla spotena dle vzorce 2.8 a okamžitá likvidita vypotená dle vzorce 2.9. 
Vypotené hodnoty tchto ukazatel jsou uvedeny v Tab. 3.9 a v Obr. 3.6. 
 
Tab. 3.9 Ukazatele likvidity 
 2005 2006 2007 2008 
CL 2,51 1,85 1,96 2,68 
PL 1,90 1,35 1,48 2,22 
OL 0,30 0,30 0,11 0,09 
 
Obr. 3.6 Ukazatele likvidity 
 
 
Celková likvidita podniku byla nejvyšší v roce 2008 a inila 2,68. To znamená, že 
byly krátkodobé závazky 2,68 krát kryty obžnými aktivy. Naopak nejnižší hodnota tohoto 
ukazatele byla v roce 2006 a to 1,85. Stejný prbh ml i ukazatel pohotové likvidity. 
Okamžitá likvidita se od roku 2006 snižovala až na hodnotu 0,09 v roce 2008. Ve všech 
sledovaných letech ml tento ukazatel nízkou hodnotu, což vypovídá o agresivní pozici firmy. 
 
3.3.4 Analýza aktivity 
 
 V oblasti aktivity je analyzován ukazatel doby obratu pohledávek, který byl spoten 
dle vzorce 2.10, ukazatel doby obratu zásob, který byl vypoítán dle vzorce 2.11 a ukazatel 
doby obratu závazk spotený dle vzorce 2.12. Vypoítané hodnoty jsou uvedeny v Tab. 3.10 
a v Obr. 3.7.  
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Tab. 3.10 Ukazatele aktivity (ve dnech) 
 2005 2006 2007 2008 
DOpohledávek 72,07 71,27 73,89 117,76 
DOzásob 27,46 34,47 25,53 25,70 
DOzávazk 45,00 68,17 53,96 55,29 
 
Obr. 3.7 Ukazatele aktivity (ve dnech) 
 
 
 Z Obr. 3.7 lze vyíst, že se ve sledovaných letech doba obratu pohledávek výrazn 
nezmnila, jen v roce 2008 vyskoila na necelých 118 dní, což znamená, že byly pohledávky 
v prmru spláceny za necelých 118 dní. Toto zvýšení bylo zpsobeno neschopností 
odbratel splácet své závazky vlivem finanní krize. Doba obratu zásob je ve sledovaném 
období konstantní krom roku 2006, kdy tato doba mírn vzrostla na hodnotu necelých        
35 dní. Znamená to, že byly zásoby v podniku vázány do doby jejich prodeje nebo spoteby 
prmrn necelých 35 dní. U doby obratu závazk je nejvtší rozkolísanost hodnot za 
sledované období. Opt v roce 2006 dosahuje tento ukazatel nejvyšší hodnotu a to necelých 
69 dní. Tato doba znaí asový interval od nákupu zásob a jejich úhrady. Ani v jednom 
sledovaném roce nebylo dodrženo pravidlo solventnosti5, proto by firma mla zvýšit aktivitu 







                                                 
5
 Pravidlo solventnosti – doba obratu závazk by mla být vtší než doba obratu pohledávek. 
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4 OCENNÍ PODNIKU VYBRANÝMI METODAMI 
 
 Cílem ocenní je stanovit hodnotu podniku pro vlastníky (hodnotu netto). Výsledkem 
je subjektivní hodnota, protože je ocenní založeno na penžních tocích oekávaných 
vlastníky. Proto je použita metoda DCF-Equity a pro srovnání také metoda úetní. 
 
4.1 Metoda DCF-Equity 
 
 Východiskem pro aplikaci metody DCF pro vlastníky je finanní plán podniku. 
Finanní plán spolenosti TOPOS PREFA Tovaov a.s. byl zpracován managementem 
spolenosti a je uveden v Píloze . 4. 
 Pro urení hodnoty podniku dle dvoufázové metody DCF-Equity musíme nejdíve 
stanovit volné penžní toky pro vlastníky (FCFE) pro první a druhou fázi, urit náklady 
vlastního kapitálu (RE) a poté stanovit hodnotu podniku (V). 
 
4.1.1 Finanní plán 
 
 Ve stedndobém finanním výhledu byla zohlednna aktuální situace spolenosti        
a základní kroky, které spolenost plánuje do budoucnosti. Zásady uplatnné pi modelování 
finanního plánu spolenosti jsou následující: 
• plán tržeb za prodej zboží, vlastních výrobk a služeb vychází pedevším 
z pedpokládaných objem výroby betonových prefabrikovaných dílc, 
• výkonová spoteba je plánována ve vazb na pedpokládaný objem výkon, 
• plánovaný objem mzdových prostedk vychází z pedpokládaného stavu 
zamstnanc a tempa rstu mzdy, 
• plánování odpis vychází z odhadu asové ady odpis stávajícího majetku a odpis 
z nov plánovaných investic, 
• plán krátkodobých pohledávek je kalkulován ve vazb k odpovídajícím výnosm 
s pihlédnutím k dob obratu pohledávek, 
• plán zásob je kalkulován ve vazb k odpovídajícím výnosm s pihlédnutím k dob 
obratu zásob, 
• krátkodobé závazky jsou plánovány s ohledem na dobu splatnosti a ve vazb na 
obžná aktiva tak, aby hodnota pracovního kapitálu byla vždy kladná, 
• plán dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku se ídí tmito zásadami:  
o respektování stavu majetku v posledním historickém vývoji, 
o zvyšování o plánovanou obnovu, rekonstrukce a investice, 
 50
o snižování o plánované odpisy, 
o snižování o plánované odprodeje, 
• investice jsou plánovány v souladu s dlouhodobým strategickým zámrem, 
• plánování stálých pasiv – financování jak vlastním tak i cizím kapitálem. 
 
4.1.2 Stanovení volných finanních tok pro vlastníky FCFE 
 
Volné finanní toky pro vlastníky byly vypoteny na základ schématu pro výpoet 
FCFE v kapitole 2.8.1. ásti Metoda DCF-Equity, piemž se vychází z korigovaného 
provozního  výsledku  hospodaení.  Tento výpoet je zobrazen v Tab. 4.1.  Ve  výpotech  se  
pracuje s 20 % sazbou dan z píjmu PO v roce 2009 a s 19 % sazbou v letech 2010 – 2014. 
 
Tab. 4.1 Stanovení FCFE (v tis. K) 
 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
Provozní výsledek hospodaení 13 741 13 967 14 060 13 813 13 337 13 760 
- Provozní výnosy jednorázové a 
nesouvisející s provozním majetkem 4 290 4 436 4 482 4 482 4 435 4 582 
+ Provozní náklady jednorázové a 
nesouvisející s provozním majetkem 4 455 4 606 4 758 4 758 4 606 4 758 
+ Výnosy z finanních investic a 
výnosové úroky, pokud plynou 
z provozn nutného majetku 42 43 45 45 43 45 
- Finanní náklady související 
s provozn potebným majetkem 0 0 0 0 0 0 
Korigovaný provozní VH 13 948 14 180 14 381 14 134 13 551 13 981 
Korigovaný provozní výsledek 
hospodaení po daních (KPVH) 11 158 11 486 11 649 11 449 10 976 11 325 
+ Odpisy 6 939 7 008 7 239 7 384 7 532 7 780 
+ Ostatní náklady, které nemají 
v daném období charakter výdaj 0 0 0 0 0 0 
- Investice do upraveného pracovního 
kapitálu (provozn nutného) 1 000 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000 
- Investice do poízení dlouhodobého 
majetku (provozn nutného) 0 6 000 2 000 0 5 000 5 000 
- Úroky z cizího kapitálu snížené o 
daový štít 1 080 936 668 468 425 425 
- Splátky úroeného cizího kapitálu 5 000 5 000 5 000 2 500 0 0 
+ Nov pijatý úroený cizí kapitál 0 0 0 0 0 0 
FCFE 11 017 4 558 9 219 13 864 11 083 11 679 
 
4.1.3 Urení náklad na vlastní kapitál RE 
 
Pro urení náklad na vlastní kapitál spolenosti dle vzorce 2.35 musí být nejprve 
ureny náklady celkového kapitálu nezadlužené firmy a až poté náklady na vlastní kapitál. 
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Náklady celkového kapitálu nezadlužené firmy WACCU 
 Náklady celkového kapitálu nezadlužené firmy WACCU jsou spoteny dle vzorce 
2.33. Musí se tedy nejdíve stanovit rizikové pirážky a bezriziková úroková míra a poté se 
vypote WACCU.  
 
Bezriziková úroková míra RF 
Za bezrizikový výnos se obvykle považuje výnos státních stedndobých (10letých) 
dluhopis. V R byl od roku 2000 do roku 2008 prmrný výnos státních 10letých dluhopis 
4,71 % (www.cnb.cz). Bezriziková úroková míra RF je tedy 4,71 %. 
 
Riziková pirážka za obchodní podnikatelské riziko Rpodnikatelské 
 Velikost této pirážky je závislá na ukazateli PZ/A, který v roce 2008 inil 0,064. Tato 
hodnota je srovnávána s pomocnou promnnou X, která v roce 2008 inila 0,033. Výpoty 










0,064  0,033 
 Nerovnost platí, proto Rpodnikatelské = 0 %. 
 
Riziková pirážka za riziko vyplývající z finanní stability Rfinstab 
Celková likvidita podniku byla v roce 2008 2,68 a prmrná celková likvidita odvtví 
Výroba ostatních nekovových minerálních výrobk v roce 2008 byla 1,77. Mezní hodnota 
likvidity XL tedy iní 1,77. Protože je celková likvidita podniku vtší než mezní likvidita, 
Rfinstab je rovno 0 %. 
 
Riziková pirážka za velikost podniku RLA 
Úplatné zdroje podniku v roce 2008 inily 56 198 718 K. Tato ástka je menší než 
100 mil. K, z ehož vyplývá, že RLA = 5 %. 
 
Náklady celkového kapitálu nezadlužené firmy WACCU 
WACCU = 4,71 % + 0 % + 0 % + 5 % 





Náklady na vlastní kapitál RE 




















RE = 7,98 % 
 
4.1.4 Výpoet hodnoty podniku 
 
Jak bylo popsáno výše, hodnota podniku se stanoví na základ dvoufázové výnosové 
metody DCF-Equity. První fáze pedstavuje roky 2009 – 2013, druhá fáze zaíná rokem 2014 
a pokrauje do nekonena. Pro druhou fázi jsou managementem pedpokládány konstantní 
finanní toky spolenosti. Hodnota první fáze (V1) byla spotena dle vzorce 2.17, hodnota 
druhé fáze (V2) dle vzorce 2.19 a 2.18 a hodnota podniku dle vzorce 2.16, pitom se 



























V2 = 99 697 932 K 
 
V = 39 182 318 + 99 697 932 
V = 138 880 250 K 
 K 1. 1. 2009 iní hodnota vlastního kapitálu spolenosti dle metody DCF-Equity 
138 880 250 K. 
 
4.2 Úetní metoda 
 
 Úetní ocenní je ocenní podle zásad platných v úetnictví. Úetní hodnota vlastního 
kapitálu je uvedena v rozvaze pod položkou vlastní kapitál. Ke dni 1. 1. 2009 inila hodnota 





4.3 Shrnutí ocenní 
 
 Ocenní spolenosti TOPOS PREFA Tovaov a.s. bylo provedeno dvoufázov 
metodou DCF-Equity a úetní metodou. K 1. 1. 2009 inila hodnota vlastního kapitálu dle 
metody DCF-Equity 138 880 250 K a dle metody úetní 78 311 872 K.  
 Rozdíl v uvedených hodnotách je dán tím, že metoda DCF-Equity je výnosová            
a vychází z budoucích naplánovaných dat, kdežto metoda úetní vychází z dat historických    
a nerespektuje tak skutenost. U majetku, který se neodepisuje (nap. pozemky), neodpovídá 
historická poizovací cena cen reálné, která je na trhu. Naopak majetek, který se odepisuje 
(nap. stroje, budovy), ztrácí úetn hodnotu nebo už hodnotu žádnou nemá, což také 
neodpovídá realit, protože tento majetek stále vytváí pro podnik uritou hodnotu anebo lze 
tento majetek také prodat. Proto má úetní ocenní jen pomocný význam, slouží k porovnání, 
zda je zjištné ocenní vyšší i nižší než úetní hodnota vlastního kapitálu a o kolik.  
 Hodnota vlastního kapitálu dle metody DCF-Equity je tém dvakrát tak velká, než je 
úetní hodnota vlastního kapitálu. Toto je zpsobeno dobrým fungováním managementu, 
který umí své výrobky a služby prodat a tží tak pro svoji firmu výnosy.  
 Výsledné ocenní se tedy rovná ocenní dle metody DCF-Equity a hodnota vlastního 
kapitálu spolenosti TOPOS PREFA Tovaov a.s. ke dni 1. 1. 2009 iní 138 880 250 K.
 Protože hodnota DCF-Equity vychází z finanního plánu a tedy z budoucích 
finanních tok, je pravdpodobné, že v dsledku nepedvídatelnosti finanní krize a jejího 
dopadu na ekonomiku vetn podnik se mohou finanní plány podnik v prbhu asu 
mnit, a hodnota podniku se tedy mže snížit.  
 
4.4 Stanovení hodnoty akcií 
 
 Pi pevedení spolenosti na akciovou spolenost bylo vydáno 20 ks akcií na majitele 
v listinné podob ve jmenovité hodnot 1 000 000 K, 9 564 ks akcií na majitele v listinné 
podob ve jmenovité hodnot 1 000 K a 37 745 ks akcií na majitele v listinné podob ve 
jmenovité hodnot 100 K.  
 Pro stanovení hodnoty akcií musíme nejdíve pepoíst základní kapitál na akcie se 
jmenovitou hodnotou 100 K. Základní kapitál iní 33 338 500 a tedy pepotený poet akcií 
se jmenovitou hodnotou 100 K je 333 385 ks.   
 Hodnota akcie je dána podílem hodnoty podniku pro vlastníky ku potu akcií. Akcie 
se jmenovitou hodnotou 100 K má tedy po zaokrouhlení k datu 1. 1. 2009 hodnotu 416 K. 
Akcie se jmenovitou hodnotou 1 000 K má po zaokrouhlení k datu 1. 1. 2009 hodnotu          
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4 165 K a akcie se jmenovitou hodnotou 1 000 000 K má po zaokrouhlení k datu 1. 1. 2009 



















































Cílem diplomové práce bylo provést ocenní spolenosti TOPOS PREFA Tovaov a.s. 
pro vlastníky ke dni 1. 1. 2009. 
Stžejní ást diplomové práce byla rozdlena do tí kapitol (2 - 4), pitom druhá 
kapitola byla teoreticko-metodologická a tetí a tvrtá kapitola byly aplikaní. 
Ve druhé kapitole byly popsány obecné základy pro oceování podniku, a to podnik 
jako pedmt ocenní, hodnota podniku, kategorie hodnoty, dvody pro ocenní podniku a 
postup pi ocenní podniku. Dále zde byla blíže rozpracována strategická analýza, finanní 
analýza, metody pro finanní ocenní podniku, piemž byla zamena nejvtší pozornost na 
zvolené metody oceování, a náklady kapitálu.  
Ve tetí kapitole byl charakterizován vybraný podnik jakožto pedmt ocenní. Byla 
zde popsána jeho historie, pedmt podnikání, vrcholové orgány, akcionái, zamstnanci, 
zákazníci a konkurenti. V této kapitole byla také provedena strategická analýza, kdy se u 
analýzy makroprostedí potvrdilo, že se eská ekonomika nachází v recesi, jejímiž dsledky je 
snížené tempo rstu HDP a jeho nízké prognózované hodnoty, nízká míra inflace a snížené 
úrokové sazby. V poslední ásti tetí kapitoly byla provedena finanní analýza a to v oblasti 
rentability, zadluženosti, likvidity a aktivity. Rentabilita spolenosti byla nejvyšší v roce 
2007, v roce 2008 klesla vlivem finanní krize. Spolenost byla v posledních tech letech 
financována z vtší ásti cizím kapitálem, kdy v roce 2006 dosáhl podíl tchto zdroj na 
celkovém kapitálu tém 60 %. V oblasti likvidity ml ukazatel celkové likvidity a ukazatel 
pohotové likvidity stejný prbh a oba ukazatele vykazovaly nejvyšší hodnotu v roce 2008. 
Okamžitá likvidita dosahovala velmi nízkých hodnot ve všech sledovaných letech. Pi analýze 
aktivity bylo zjištno, že v žádném sledovaném roce nebylo dodrženo pravidlo solventnosti, 
proto by firma mla zvýšit aktivitu pi vymáhání pohledávek. 
Ve tvrté kapitole bylo provedeno ocenní vlastního kapitálu vybraného podniku 
k datu 1. 1. 2009 dvma metodami, a to metodou DCF-Equity a metodou úetní, piemž byl 
rozebrán finanní plán, stanoveny volné finanní toky pro vlastníky a také stanoveny náklady 
vlastního kapitálu. Ob metody podaly rzné výsledky, kdy hodnota vlastního kapitálu dle 
metody DCF-Equity byla tém dvakrát tak velká než úetní hodnota. Z dvod uvedených 
v pedchozí kapitole bylo rozhodnuto, že výsledné ocenní se rovná ocenní dle metody  
DCF-Equity a hodnota vlastního kapitálu spolenosti TOPOS PREFA Tovaov a.s. iní ke 
dni 1. 1. 2009 138 880 250 K.  
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Píloha . 1 Vývoj úrokových sazeb NB od roku 2001 (v %) 
 
Stav k 2T repo sazba Diskontní sazba Lombardní sazba 
6. 2. 2009 1,75 0,75 2,75 
17. 12. 2008 2,25 1,25 3,25 
7. 11. 2008 2,75 1,75 3,75 
8. 8. 2008 3,50 2,50 4,50 
8. 2. 2008 3,75 2,75 4,75 
29. 11. 2007 3,50 2,50 4,50 
30. 8. 2007 3,25 2,25 4,25 
26. 7. 2007 3,00 2,00 4,00 
31. 5. 2007 2,75 1,75 3,75 
29. 9. 2006 2,50 1,50 3,50 
28. 7. 2006 2,25 1,25 3,25 
31. 10. 2005 2,00 1,00 3,00 
29. 4. 2005 1,75 0,75 2,75 
1. 4. 2005 2,00 1,00 3,00 
28. 1. 2005 2,25 1,25 3,25 
27. 8. 2004 2,50 1,50 3,50 
25. 6. 2004 2,25 1,25 3,25 
1. 8. 2003 2,00 1,00 3,00 
26. 6. 2003 2,25 1,25 3,25 
31. 1. 2003 2,50 1,50 3,50 
1. 11. 2002 2,75 1,75 3,75 
26. 7. 2002 3,00 2,00 4,00 
26. 4. 2002 3,75 2,75 4,75 
1. 2. 2002 4,25 3,25 5,25 
22. 1. 2002 4,50 3,50 5,50 
30. 11. 2001 4,75 3,75 5,75 
27. 7. 2001 5,25 4,25 6,25 
Zdroj: www.finance.cz – Vývoj úrokových sazeb NB 
 
Píloha . 2 Grafický vývoj potu zamstnanc, tržeb za vlastní výrobky a služby a 
úetní pidané hodnoty za období 2000 - 2007 za OKE 26 a zpracovatelský prmysl 
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TOPOS PREFA Tovaov a.s. 135 307 145 587 150 617 155 087 155 767 157 033 160 801 165 784 174 159
135 307 145 587 150 617 155 087 155 767 157 033 160 801 165 784 174 159
AKTIVA   ( v tis. K ) 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
skut skut plán plán plán plán plán plán plán
AKTIVA CELKEM 1 135 307 145 587 150 617 155 087 155 767 157 033 160 801 165 784 174 159
A. Pohledávky za upsaný základní kapitál 2
B. Dlouhodobý majetek 3 41 207 48 308 60 029 65 128 63 024 62 770 60 066 61 665 62 560
B I. Dlouhodobý nehnotný majetek 4 115 217 199 133 67 255 192 129 66
B I. 1 Zizovací výdaje 5 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2 Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3 Software 7 115 217 199 133 67 255 192 129 66
4 Ocenitelná práva 8 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5 Goodwill 9 0 0
6 Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 10 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7 Nedokonený dlouhodobý nehmotný majetek 11 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7 Poskytnuté  zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 12
0 0 0 0 0 0 0 0 0
B II. Dlouhodobý hmotný majetek 13 38 539 44 842 54 830 56 995 54 957 54 515 51 874 53 536 54 494
B II. 1 Pozemky 14 1 734 1 720 1 720 1 720 1 720 1 720 1 720 1 720 1 720
2 Stavby 15 31 315 29 453 34 451 37 332 36 213 35 094 33 975 32 856 31 737
3 Samostatné movité vci a soubory movitých vcí 16
12 371 11 610 22 412 20 275 17 938 17 201 14 264 15 627 16 290
4 Pstitelské celky trvalých porost 17 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5 Základní stádo a tažná zvíata 18 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6 Jiný dlouhodobý hmotný majetek 19 5 493 5 105 6 799 6 704 6 606 6 504 6 403 6 305 6 203
7 Nedokonený dlohodobý hmotný majetek 20 148 1 383 0 0 0 0 0 0 0
8 Poskytnuté  zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 21
1 062 7 600 0 0 0 0 0 0 0
9 Oceovací rozdíly k nabytému majetku 22 -13 584 -12 029 -10 552 -9 036 -7 520 -6 004 -4 488 -2 972 -1 456 
B III. Dlouhodobý finanní majetek 23 2 553 3 249 5 000 8 000 8 000 8 000 8 000 8 000 8 000
B III. 1 Podíly v ovládaných a ízených osobách 24
2 Podíly v úetních jednotkách pod podstatným vlivem 25
3 Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 26
4
pjky a úvry ovl. a íz. osobám a úet. jedn. pod 
podst. vlivem
27
5 Jiný dlouhodobý majetek 28 2 553 3 249 5 000 8 000 8 000 8 000 8 000 8 000 8 000
6 Poizovaný dlouhodobý finanní majetek 29
7 Poskytnuté zálohy na dlouh. fin. majetek 30
C Obžná aktiva 31 92 442 95 336 89 588 88 959 91 743 93 262 99 735 103 119 110 598
C I. Zásoby 32 25 242 23 072 29 964 29 700 31 200 31 200 33 200 34 200 36 200
C I. 1 Materiál 33 20 037 13 784 20 700 21 500 23 000 23 000 24 000 25 000 25 000
2 Nedokonená výroba a polotovary 34
3 Výrobky 35 5 150 9 188 9 000 8 000 8 000 8 000 9 000 9 000 11 000
4 Zvíata 36
5 Zboží 37 55 100 264 200 200 200 200 200 200
6 Poskytnuté zálohy na zásoby 38
C II. Dlouhodobé pohledávky 39 13 207 11 906 14 518 15 041 15 552 16 065 16 065 15 551 16 064
C II. 1 Pohledávky z obchodního vztah 40 13 207 11 906 14 518 15 041 15 552 16 065 16 065 15 551 16 064
2 Pohledávky za ovládanými a ízenými osobami 41
3




Pohledávky za spoleníky, leny družstva a za 
úastníky sdružení
43
5 Dohadné úty aktivní 44
6 Jiné pohledávky 45
7 Odložená daová pohledávka 46
C III. Krátkodobé pohledávky 47 38 974 54 868 43 556 41 668 42 441 43 447 47 420 50 318 55 284
C III. 1 Pohledávky z obchodních vztah 48 37 221 53 089 41 106 39 218 39 991 40 997 44 720 47 618 52 584
2 Pohledávky za ovládanými a ízenými osobami 49
3




Pohledávky za spoleníky, leny družstva a za 
úastníky sdružení
51
5 Sociální zabezpeení a zdravotní pojištní 52
6 Stát - daové pohledávky 53 254 0 900 900 900 900 1 000 1 000 1 000
7 Ostatní poskytnuté zálohy 54 856 1 089 1 000 1 000 1 000 1 000 1 100 1 100 1 100
8 Dohadné úty aktivní 55 0 687 0 0 0 0 0 0 0
9 Jiné pohledávky 56 643 3 550 550 550 550 600 600 600
C IV. Krátkodobý finanní majetek 57 15 019 5 490 1 550 2 550 2 550 2 550 3 050 3 050 3 050
C IV. 1 Peníze 58 62 216 50 50 50 50 50 50 50
2 Úty v bankách 59 14 957 5 274 1 500 2 500 2 500 2 500 3 000 3 000 3 000
3 Krátkodobé cenné papíry 60
4 Poizovaný krátkovobý finanní majetek 61
D I. asové rozlišení 62 1 658 1 943 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000
D I. 1 Náklady píštích období 63 1 654 1 936 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000
2 Komplexní náklady píštích období 64
3 Píjmy píštích období 65 4 7
financni plan 2008 / rozvaha 1 / 2 16.4.2009
TOPOS PREFA Tovaov a.s.
AKTIVA   ( v tis. K ) 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 
pedb. skut. skut plán plán plán plán plán plán plán
PASIVA CELKEM 66 135 307 145 587 150 617 155 087 155 767 157 033 160 801 165 784 174 159
A Vlastní kapitál 67 56 434 63 862 71 531 81 290 93 448 101 007 108 566 115 724 123 283
A I. Základní kapitál 68 33 338 33 338 33 338 33 338 33 338 33 338 33 338 33 338 33 338
A I. 1 Základní kapitál 69 33 338 33 338 33 338 33 338 33 338 33 338 33 338 33 338 33 338
2 Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly 70
3 Zmeny základního kapitálu 71
A II. Kapitálové fondy 72 6 000 2 000 2 000 0 0 0 0 0 0
A II. 1 Emisní ážio 73
2 Ostatní kapitálové fondy 74 6 000 2 000 2 000 0 0 0 0 0 0
3
Oceovací rozdíly z pecenní majetku a závazk 75
4
Oceovací rozdíly z pecenní pi pemmnách 76
A III.
Rezervní fondy, nedlitelný fond a ostatní fondy ze 
zisku
77
8 000 8 209 8 763 9 331 9 918 10 526 11 154 11 782 12 390
A III. 1 Zákonný rezervní fond/Nedlitelný fond 78 8 000 8 209 8 763 9 331 9 918 10 526 11 154 11 782 12 390
2 Statutární a ostatní fondy 79
A IV. Výsledek hospodaení minulých let 80 4 919 8 888 16 080 26 863 38 033 44 583 51 515 58 446 64 996
A IV. 1 Nerozdlený zisk minulých let 81 4 919 8 888 16 080 26 863 38 033 44 583 51 515 58 446 64 996
2 Neuhrazená ztráta minulých let 82
A V.
Výsledek hospodaení  bžného úetního období 83
4 177 11 427 11 350 11 758 12 158 12 560 12 559 12 157 12 559
cizí zdroje/pasiva celkem 57,64 54,95 51,84 46,94 39,37 35,04 31,86 29,59 28,64
B Cizí zdroje 84 77 918 80 004 78 086 72 797 61 319 55 026 51 235 49 061 49 877
B I. Rezervy 85 8 000 6 151 4 000 2 000 0 0 0 0 0
B I. 1 Rezervy podle zvláštních pedpis 86 8 000 6 151 4 000 2 000
2 Rezerva na dchody a podobné závazky 87
3 Rezerva na da z píjm 88
4 Ostatní rezervy 89
B II. Dlouhodobé závazky 90 664 996 726 752 778 803 803 778 803
B II. 1 Závazky z obchodních vztah 91 664 996 726 752 778 803 803 778 803
2 Závazky k ovládaným a ízeným osobám 92
3
Závazky k úetním jednotkám pod podstatným vlivem 93
4
Závazky ke spoleníkm, lenm družstva a k 
úastníkm sdružení
94
5 Dlohodobé pijaté zálohy 95
6 Vydané dluhopisy 96
7 Dlouhodobé smnky k úhrad 97
8 Dohadné úty pasivní 98
9 jiné závazky 99
10 Odložený daový závazek 100
B III. Krátkodobé závazky 101 49 611 48 313 48 360 50 045 45 541 44 223 42 932 40 783 41 573
B III. 1 Závazky z obchodních vztah 102 39 573 35 999 39 819 41 363 36 620 35 162 33 871 31 762 32 413
2 Závazky k ovládaným a ízeným osobám 103
3
Závazky k úetním jednotkám pod podstatným vlivem 104
4
Závazky ke spoleníkm, lenm družstva a k 
úastníkm sdružení
105
5 Závazky k zamstnancm 106 81 63 100 100 100 100 100 100 100
6
Závazky ze sociálního zabezpeení a zdarvotního 
pojištní
107
1 073 1 494 1 500 1 500 1 600 1 600 1 600 1 700 1 700
7 Stát - daové závazky a dotace 108 1 449 5 484 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000
8 Krátkodobé pijaté zálohy 109 2 124 1 600 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000
9 Vydané dluhopisy 110
10 Dohadné úty pasivní 111 3 066 903 2 074 2 149 2 222 2 295 2 295 2 222 2 295
11 Jiné závazky 112 2 245 2 770 1 867 1 934 2 000 2 066 2 066 1 999 2 065
B IV. Bankovní úvry a výpomoci 113 19 643 24 544 25 000 20 000 15 000 10 000 7 500 7 500 7 500
B IV. 1 Bankovní úvry dlouhodobé 114 2 143 9 044 17 500 12 500 7 500 2 500 0 0 0
2 Krátkodobé bankovní úvry 115 17 500 15 500 7 500 7 500 7 500 7 500 7 500 7 500 7 500
3 Krátkodobé finanní výpomoci 116
C I. asové rozlišení 117 955 1 721 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000
C I. 1 Výdaje píštích období 118 955 1 721 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000 1 000
2 Výnosy píštích období 119
AKTIVA 135 527 145 587 150 617 155 087 155 767 157 033 160 801 165 784 174 159
PASIVA 135 527 145 587 150 617 155 087 155 767 157 033 160 801 165 784 174 159
financni plan 2008 / rozvaha 2 / 2 16.4.2009
TOPOS PREFA Tovaov a.s.
tržby celkem 262 217 320 180 331 228 343 152 356 402 370 502 371 941 363 826 377 583
index 104,32% 122,10% 103,45% 103,60% 103,86% 103,96% 100,39% 97,82% 103,78%
rozdíl v HV oproti plánu -1 385 1 957 0 -0 -0 -0 -0 -0 0
HV 4 177 11 427 11 350 11 758 12 158 12 560 12 559 12 157 12 559
VÝKAZ ZISKU A ZTRÁT   ( v tis. K ) 2006 skut 2007 skut 2008 plán 2009 plán 2010 plán 2011 plán 2012 plán 2013 plán 2014 plán 
I. Tržby za prodej zboží 1 4 351 3 076 4 000 4 144 4 285 4 426 4 426 4 285 4 426
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 2 3 608 2 663 3 500 3 626 3 749 3 873 3 873 3 749 3 873
+ Obchodní marže 3 743 413 500 518 536 553 553 536 553
II. Výkony 4 258 881 322 630 329 228 341 008 354 117 368 076 369 515 361 541 375 157
II.1. Tržby za prodej vlastních výrobk a služeb 5 257 866 317 104 327 228 339 008 352 117 366 076 367 515 359 541 373 157
- tržby za vlastní výrobky 248 071 299 504 308 228 319 324 331 764 345 051 345 490 338 221 351 133
- tržby za služby 9 795 17 600 19 000 19 684 20 353 21 025 22 025 21 320 22 024
podíl tržeb za služby na tržbách za vlastní výr a služby 3,80 5,55 5,81 5,81 5,78 5,74 5,99 5,93 5,90
II.2. Zmna stavu vnitropodnikových zásob vlastní innosti 6 193 4 068 0 0 0 0 0 0 0
- zmna stavu zásob polotovar a nedokonené výroby 0 0 0 0 0 0 0 0 0
- zmna stavu hotových výrobk -82 0 0 0 0 0 0 0 0
II.3. Aktivace 7 822 1 458 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000
- aktivace materiálu a služeb 822 1 458 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000 2 000
- aktivace DHM
- aktivace ostatní
B. Výkonová spoteba 8 195 679 239 377 247 191 253 689 262 697 270 942 270 269 261 987 271 007
podíl výkonové spoteby na výkonech 75,59 74,20 75,08 74,39 74,18 73,61 73,14 72,46 72,24
B.1 Spoteba materiálu a energie 9 128 851 164 889 169 947 173 664 179 951 185 466 185 486 179 917 186 228
podíl materiálu a ene na tržbách za vl. výr. 51,941 55,054 55,137 54,385 54,241 53,750 53,688 53,195 53,036
B.2 Služby 10 66 828 74 488 77 244 80 025 82 746 85 476 84 783 82 070 84 779
podíl služeb na výkonech 17,54 16,19 16,45 16,45 16,38 16,28 16,22 16,05 15,97
- montáž a doprava 45 415 52 227 54 159 56 109 58 017 59 931 59 931 58 014 59 928
podíl montáže a dopravy na tržbách za služby 464 297 285 285 285 285 272 272 272
- ostatní služby 21 413 22 261 23 085 23 916 24 729 25 545 24 852 24 057 24 851
podíl ostatních služeb na tržbách za vlastních výkonech 8,63 7,43 7,49 7,49 7,45 7,40 7,19 7,11 7,08
+ Pidaná hodnota 11 63 945 83 666 82 537 87 837 91 956 97 687 99 799 100 089 104 703
C. Osobní náklady 12 48 573 60 499 64 538 67 779 71 562 74 827 77 042 77 802 81 703
C.1 Mzdové náklady 13 34 681 42 565 45 799 47 950 50 724 53 070 54 662 55 209 58 012
pracovníci 172 182 182 185 190 193 193 193 195
podíl MZN na pracovníka (v K) 16 803 19 489 20 970 21 599 22 247 22 915 23 602 23 838 24 792
C.2 Odmny lenm orgán spolenosti a družstva 14 300 1 597 990 990 990 990 990 990 990
C.3 Náklady na sociální zabezpeení 15 12 029 14 619 16 030 16 783 17 753 18 575 19 132 19 323 20 304
C.4 Sociální náklady 16 1 563 1 718 1 720 2 056 2 095 2 192 2 258 2 280 2 396
D. Dan a poplatky 17 486 409 424 439 454 469 469 454 469
E. Odpisy DNM a DHM 18 4 659 5 658 6 870 6 939 7 008 7 239 7 384 7 532 7 780
III. Tržby z prodeje dlouh.majetku a materiálu 19 1 361 5 142 1 141 1 182 1 222 1 162 1 162 1 222 1 262
III.1 Tržby z prodeje dlouh.majetku 20 862 3 787 526 552 578 503 503 578 603
III.2 Tržby z prodeje materiálu 21 499 1 355 615 630 644 659 659 644 659
F. Zstatková cena prodaného dlouh. majetku a materiálu 22 550 6 065 754 774 794 814 814 794 814
F.1 Zstatková cena prodaného dlouh. majetku 23 41 4 943 200 207 214 221 221 214 221
F.2 Prodaný materiál 24 509 1 122 554 567 580 593 593 580 593
G. Zm.stavu rez. a opr. pol. v provoz.obl. a kompl. NPO 25 -418 -2 427 -3 444 -2 000 -2 000 
IV. Ostatní provozní výnosy 26 1 904 2 628 3 000 3 108 3 214 3 320 3 320 3 213 3 320
H. Ostatní provozní náklady 27 7 253 3 958 4 300 4 455 4 606 4 758 4 758 4 606 4 758
V. Pevod provozních výnos 28 0
1. Pevod provozních náklad 29
* PROVOZNÍ HOSPODÁSKÝ VÝSLEDEK 30 6 107 17 274 13 236 13 741 13 967 14 060 13 813 13 337 13 760
VI: Tržby z prodeje cenných papír a podíl 31
J. Prodané cenné papíry a podíly 32
VII. Výnosy z dlouh. finanního majetku 33 0 0 0 0 0 0 0 0 0
VII.1 Výnosy z pod. v ovlád. a íz.os. a v úet.jedn. pod podst. vliv. 34
VII.2 Výn. z ostst.dlouhodo. cenných pap. a podíl 35
VII.3 výnosy z ostat. dlouhod.finan. majetku 36
VIII. Výnosy z krátkodobého finanního majetku 37
K. Náklady z finan. majetku 38
IX: Výnosy z pecenní CP a derivát 39
L. Náklady z pecenní CP a derivát 40
M. Zmna stavu rezerv a OP ve fin. oblasti 41
X. Výnosové úroky 42 147 39 40 42 43 45 45 43 45
N. Nákladové úroky 43 1 308 1 266 1 275 1 350 1 155 825 578 525 525
XI. Ostatní finanní výnosy 44 1 105 192 199 206 213 220 220 213 220
O. Ostatní finanní náklady 45 789 820 850 881 911 941 941 911 941
XII. Pevod finanních výnos 46
P. Pevod finanních náklad 47
* FINANNÍ VÝSLEDEK Z HOSPODAENÍ 48 -845 -1 855 -1 886 -1 983 -1 809 -1 501 -1 253 -1 179 -1 201 
Q. Da z píjm za bžnou innost 49 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Q.1 -splatná 50
Q.2 -odložená 51
** VÝSLEDEK HOSPODAENÍ ZA BŽNOU INNOST 52 5 262 15 419 11 350 11 758 12 158 12 560 12 559 12 157 12 559
XIII. Mimoádné výnosy 53 0
R. Mimoádné náklady 54 2
S. Da z píjm z mimoádné innosti 55 1 085 3 990 0 0 0 0 0 0 0
S.1 -splatná 56 1 225 3 990
S.2 -odložená 57 -140 
* MIMOÁDNÝ VÝSLEDEK HOSPODAENÍ 58 -1 085 -3 992 0 0 0 0 0 0 0
T. Pevod podílu na HV spoleníkm (+/-) 59
*** VÝSLEDEK HOSPODAENÍ ZA ÚETNÍ OBDOBÍ 60 4 177 11 427 11 350 11 758 12 158 12 560 12 559 12 157 12 559
VÝSLEDEK HOSPODAENÍ ped zdanním 61 4 177 11 427 11 350 11 758 12 158 12 560 12 559 12 157 12 559
VÝSLEDEK HOSPODAENÍ po zdanní 4 177 11 427 8 513 8 819 9 119 9 420 9 419 9 118 9 419
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
poet zam. 182 182 185 190 193 193 193 195
prm. mzda 19 489 20 970 21 599 22 247 22 915 23 602 23 838 24 792
mzdové prostedky 42 564 45 799 47 950 50 724 53 070 54 662 55 209 58 012
sociální náklady 1 718 1 720 2 056 2 095 2 192 2 258 2 280 2 396
financni plan 2008 / vzz 1 / 1 16.4.2009
(v celých tisících K)
AKTIVA CELKEM 001
A. 002
B. Dlouhodobý majetek 003
B. I. Dlouhodobý nehmotný majetek 004








B. II. Dlouhodobý hmotný majetek 013









B. III. Dlouhodobý finanní majetek (. 24 až 30) 023







(. 02 + 03 + 31 + 63)
(. 04 + 13 + 23)
(. 05 až 12)
(. 14 až 22)
Pohledávky za upsaný základní kapitál
Ocenitelná práva
Nedokonený dlouhodobý nehmotný majetek
Jiný dlouhodobý nehmotný majetek





-39 869 41 208
12
Minulé ú.období                                      
Netto                                                                           
4                   
-2 984 115
Sídlo nebo bydlišt úetní jednotky a místo 
podnikání liší-li se od bydlišt
Tovaov II - Annín 53
Obchodní firma nebo jiný názen úetní jednotky




181 440 -46 133 135 307
81 077
3 099
Poizovaný dlouhodobý finanní majetek
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanní 
majetek
Minimální závazný výet informací 
uvedený ve vyhlášce . 500/2002 Sb.
Úetní jednotka doruí úetní závrku 
souasn s doruením daového piznání 
za da z píjm
1x píslušnému finannímu 
úadu Rok
2006
ozna.    
a
AKTIVA                                                                                  
b
ád.    
c
Bžné úetní období
Brutto                            
1
Korekce                                   
2
Netto                         
3
Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje
Zizovací výdaje
Software 1 425 -1 310 115
1 674 -1 674
75 425 -36 885 38 540 37 846
1 748
Stavby 43 565 -12 250 31 315 32 274
Pozemky 1 734 1 734
12 698
Pstitelské celky trvalých porost
Samostatné movité vci a soubory movitých 
vcí 34 563 -22 191 12 372
Jiný dlouhodobý hmotný majetek 17 676 -12 183 5 493 5 542
Základní stádo a tažná zvíata
133
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný  
majetek 1 062 1 062
Nedokonený dlouhodobý hmotný majetek 148 148
Oceovací rozdíl k nabytému majetku -23 323 9 739 -13 584
2 553 2 553
-14 549
Podíly v ovládaných a ízených osobách
Podíly v úetních jednotkách pod podstatným 
vlivem
Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly
Pjky a úvry - ovládající a ídící osoba, podstatný vliv
Jiný dlouhodobý finanní majetek 2 553 2 553
C. Obžná aktiva 031
C. I. Zásoby 032






C. II. Dlouhodobé pohledávky 039








C. III. Krátkodobé pohledávky (. 49 až 57) 048









C. VI. Krátkodobý finanní majetek  058




D. I. asové rozlišení 063
D. I.     1. 064
2. 065
3. 066
(. 32 + 39 + 48 + 58)
(. 33 až 38)
(. 40 až 47)
(. 59 až 62)





Sociální zabezpeení a zdravotní pojištní
Komplexní náklady píštích období
856
Krátkodobé cenné papíry a podíly
Poizovaný krátkodobý finanní majetek




ozna.    
a
AKTIVA                                                                                  
b
ád.    
c
Bžné úetní období
Brutto                            
1
Korekce                              
2
Netto                         
3
98 705 -6 264 92 441 79 234
25 301 -60 25 241 19 241
Netto                          
4
Minulé ú.období      
13 888
Nedokonená výroba a polotovary
Materiál 20 036 20 036
5 232
Zvíata
Výrobky 5 210 -60 5 150
121
Poskytnuté zálohy na zásoby
Zboží 55 55
12 680 12 680 12 700
12 700
Pohledávky - ovládající a ídící osoba
Pohledávky z obchodních vztah 12 680 12 680
Pohledávky za spoleníky, leny družstva a za 
úastníky sdružení
Pohledávky - podstatný vliv
Dlouhodobé poskytnuté zálohy
45 705 -6 204 39 501 37 795
29 757
Pohledávky - ovládající a ídící osoba
Pohledávky z obchodních vztah 43 152 -5 404 37 748
Pohledávky za spoleníky, leny družstva a za 
úastníky sdružení
Pohledávky - podstatný vliv
Jiné pohledávky 1 443 -800 643 7 191
















A. Vlastní kapitál 068
A. I.    Základní kapitál 069
A. I.    1. 070
2. 071
3. 072
A. II. Kapitálové fondy 073




A. III. Rezervní fondy, nedlitelný fond a ostatní fondy ze zisku 078
A. III.  1. 079
2. 080
A. IV. Výsledek hospodaení minulých let 081
A. IV.  1. 082
2. 083
B. Cizí zdroje 085
B. I. Rezervy 086




B. II. Dlouhodobé závazky 091










Závazky - podstatný vliv
Dlouhodobé smnky k úhrad
566
Závazky - ovládající a ídící osoba
Závazky z obchodních vztah 363
363 705
-45
Výsledek hospodaení bžného úetního období                                                                    
4 9644 177084
výkazu zisku a ztráty v plném rozsahu  
. 01 - (69+73+78+81+85+118) = . 60
Dlouhodobé pijaté zálohy
4 919 -45
Nerozdlený zisk minulých let 4 919
(. 82 + 83)
Neuhrazená ztráta minulých let
Oceovací rozdíly z pecenní pi pemnách
8 000
Zákonný rezervní fond/Nedlitelný fond 8 000 8 000
(. 79 + 80) 8 000
13 000
Zmny základního kapitálu
Ostatní kapitálové fondy 6 000 13 000
ád.       
c
Stav v bžném úet. období                    
5
Stav v minulém úet. období                               
6
135 307 117 818
56 435 59 258
(. 68 + 85 + 118) = . 001
(. 69 + 73 + 78 + 81 + 84)
(. 70 + 71 + 72)
(. 74 až 77)
Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-)
Ozna.       
a
PASIVA                                                                                                    
b
33 339
Základní kapitál 33 339 33 339
6 000




Oceovací rozdíly z pecenní majetku a závazk
(. 86 + 91 + 102 + 114)
Dohadné úty pasivní
(. 92 až 101)
Rezerva na dchody a podobné závazky
Rezervy podle zvláštních právních pedpis
Rezerva na da z píjm
Ostatní rezervy
Vydané dluhopisy
Závazky ke spoleníkm, lenm družstva a k úastníkm sdružení
A. V.
(. 87 až 90)
57 738
8 000 4 000
8 000 4 000
Jiné závazky
 Odložený daový závazek 139
B. III. Krátkodobé závazky 102







8. Krátkodobé pijaté zálohy 110
9. Vydané dluhopisy 111
10. Dohadné úty pasívní 112
11. 113
B. IV. Bankovní úvry a výpomoci 114
B. IV.  1. 115
2. 116
3. 117
C. I. asové rozlišení 118
C. I.    1. 119
2. 120
Oveno auditorem:
Sestavil (jméno a podpis)
akciová spolenost výroba staveb.hmot a staveb.výrobk Jaroslava Svainová
HZ Olomouc, spol. s. r. o.
Osvdení o zápisu do seznamu 
auditorských spoleností . 63
Husitská 157/4
779 00  Olomouc
Právní forma úetní jednotky Pedmt podnikání
Sestaveno dne: Jméno a podpisový záznam statutárního orgánu úetní jednotky nebo 
podpisový záznam fyzické osoby, která je úetní jednotkou
28.3.2007 Ing. Vladimír Blažek
Výdaje píštích období 955 822
Výnosy píštích období
Krátkodobé bankovní úvry 19 643 19 363
Krátkodobé finanní výpomoci
19 643 21 506
Bankovní úvry dlouhodobé 2 143
(. 115 až 117)
2 194




Stát - daové závazky a dotace
1 093
Závazky ke spoleníkm, lenm družstva a k úastníkm sdružení
Závazky k zamstnancm 81 118
Závazky ze sociálního zabezpeení a zdravotního pojištní 1 073
Závazky - podstatný vliv
Závazky - ovládající a ídící osoba
31 527
Závazky z obchodních vztah 39 874 21 258
49 911(. 103 až 113)
Ozna.       
a




Stav v bžném úet. období              
5
Stav v minulém úet. období                    
6
(. 119 až 120) 955 822
1 448
2 003
Minulé ú.období                                      
Brutto                            
1
Korekce                                   
2
Netto                         
3
Netto                                                                           
4                   
AKTIVA CELKEM 001 189 938 -44 349 145 589 135 307
A. 002
B. Dlouhodobý majetek 003 86 988 -38 679 48 309 41 208
B. I. Dlouhodobý nehmotný majetek 004 3 248 -3 031 217 115
B. I.     1. 005
2. 006
3. 007 1 574 -1 357 217 115





B. II. Dlouhodobý hmotný majetek 013 80 491 -35 648 44 843 38 540
B. II.     1. 014 1 720 1 720 1 734
2. 015 42 258 -12 804 29 454 31 315
3. 016 35 067 -23 457 11 610 12 372
4. 017
5. 018
6. 019 15 786 -10 681 5 105 5 493
7. 020 1 383 1 383 148
8. 021 7 600 7 600 1 062
9. 022 -23 323 11 294 -12 029 -13 584
B. III. Dlouhodobý finanní majetek (. 24 až 30) 023 3 249 3 249 2 553




5. 028 3 249 3 249 2 553
6. 029
7. 030
Jiný dlouhodobý finanní majetek
Podíly v ovládaných a ízených osobách
Podíly v úetních jednotkách pod podstatným 
vlivem
Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly
Pjky a úvry - ovládající a ídící osoba, 
podstatný vliv
Samostatné movité vci a soubory movitých 
vcí
Jiný dlouhodobý hmotný majetek
Základní stádo a tažná zvíata
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný  
majetek
Nedokonený dlouhodobý hmotný majetek




(. 02 + 03 + 31 + 63)
(. 04 + 13 + 23)
(. 05 až 12)
(. 14 až 22)
Pstitelské celky trvalých porost
Minimální závazný výet informací 
uvedený ve vyhlášce . 500/2002 Sb.
Úetní jednotka doruí úetní závrku 
souasn s doruením daového piznání 
za da z píjm
1x píslušnému finannímu 
úadu 
ozna.    
a
AKTIVA                                                                                  
b
I
Poizovaný dlouhodobý finanní majetek
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanní 
majetek
ád.    
c
Bžné úetní období
Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje
Zizovací výdaje
Software
Jiný dlouhodobý nehmotný majetek
Sídlo nebo bydlišt úetní jednotky a místo 
podnikání,  liší-li se od bydlišt
Tovaov II - Annín 53
Obchodní firma nebo jiný název úetní jednotky
TOPOS PREFA Tovaov a.s.
ROZVAHA
v plném rozsahu
(v celých tisících K)
31.12.2007ke dni
Pohledávky za upsaný základní kapitál
Ocenitelná práva
Nedokonený dlouhodobý nehmotný majetek
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný  
majetek
Minulé ú.období      
Brutto                            
1
Korekce                              
2
Netto                         
3
Netto                          
4
C. Obžná aktiva 031 101 007 -5 670 95 337 92 441
C. I. Zásoby 032 23 256 -184 23 072 25 241
C. I.     1. 033 13 908 -124 13 784 20 036
2. 034
3. 035 9 248 -60 9 188 5 150
4. 036
5. 037 100 100 55
6. 038
C. II. Dlouhodobé pohledávky 039 10 001 10 001 12 680








C. III. Krátkodobé pohledávky (. 49 až 57) 048 62 260 -5 486 56 774 39 501






7. 055 1 089 1 089 856
8. 056 687 687
9. 057 603 -600 3 643
C. VI. Krátkodobý finanní majetek  058 5 490 5 490 15 019
C. IV.   1. 059 216 216 62
2. 060 5 274 5 274 14 957
3. 061
4. 062
D. I. asové rozlišení 063 1 943 1 943 1 658
D. I.     1. 064 1 936 1 936 1 654
2. 065
3. 066 7 7 4
Peníze
Komplexní náklady píštích období
Krátkodobé cenné papíry a podíly
Poizovaný krátkodobý finanní majetek
Pohledávky z obchodních vztah
Pohledávky za spoleníky, leny družstva a za 
úastníky sdružení
Pohledávky - podstatný vliv
Dohadné úty aktivní
Pohledávky - ovládající a ídící osoba
(. 64 až 66)
Zvíata
Výrobky








ád.    
c
Bžné úetní období
Nedokonená výroba a polotovary
Materiál
(. 32 + 39 + 48 + 58)
(. 33 až 38)
ozna.    
a
AKTIVA                                                                                  
b
(. 59 až 62)




Sociální zabezpeení a zdravotní pojištní
Pohledávky - podstatný vliv
Pohledávky - ovládající a ídící osoba
Pohledávky z obchodních vztah
Pohledávky za spoleníky, leny družstva a za 
úastníky sdružení
(. 40 až 47)
PASIVA CELKEM 067 145 589 135 307
A. Vlastní kapitál 068 63 864 56 435
A. I.    Základní kapitál 069 33 339 33 339
A. I.    1. 070 33 339 33 339
2. 071
3. 072
A. II. Kapitálové fondy 073 2 000 6 000
A. II.   1. 074
2. 075 2 000 6 000
3. 076
4. 077
A. III. Rezervní fondy, nedlitelný fond a ostatní fondy ze zisku 078 8 209 8 000
A. III.  1. 079 8 209 8 000
2. 080
A. IV. Výsledek hospodaení minulých let 081 8 888 4 919
A. IV.  1. 082 8 888 4 919
2. 083
B. Cizí zdroje 085 80 004 77 917
B. I. Rezervy 086 6 151 8 000




B. II. Dlouhodobé závazky 091 548 363











(. 87 až 90)
Jiné závazky
 Odložený daový závazek
Vydané dluhopisy
Dlouhodobé smnky k úhrad
Dohadné úty pasivní
(. 92 až 101)
Dlouhodobé pijaté zálohy
Závazky ke spoleníkm, lenm družstva a k úastníkm sdružení
(. 74 až 77)
Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-)
Základní kapitál
Statutární a ostatní fondy
Emisní ážio
Oceovací rozdíly z pecenní majetku a závazk
(. 86 + 91 + 102 + 114)
Rezervy podle zvláštních právních pedpis
Rezerva na da z píjm
Zmny základního kapitálu
Stav v minulém úet. období                               
6
Ozna.       
a




Stav v bžném úet. období          
5
(. 68 + 85 + 118) = . 001
(. 69 + 73 + 78 + 81 + 84)
(. 70 + 71 + 72)
Zákonný rezervní fond/Nedlitelný fond
(. 79 + 80)
Oceovací rozdíly z pecenní pi pemnách
Ostatní kapitálové fondy
Nerozdlený zisk minulých let
(. 82 + 83)
Neuhrazená ztráta minulých let
Ostatní rezervy
Rezerva na dchody a podobné závazky
Výsledek hospodaení bžného úetního období                                                                    
084
výkazu zisku a ztráty v plném rozsahu  
. 01 - (69+73+78+81+85+118) = . 60
Závazky - podstatný vliv
Závazky - ovládající a ídící osoba
Závazky z obchodních vztah
11 428 4 177
B. III. Krátkodobé závazky 102 48 761 49 911




5. 107 63 81
6. 108 1 493 1 073
7. 109 5 484 1 448
8. Krátkodobé pijaté zálohy 110 1 600 2 124
9. Vydané dluhopisy 111
10. Dohadné úty pasívní 112 903 3 066
11. 113 2 770 2 245
B. IV. Bankovní úvry a výpomoci 114 24 544 19 643
B. IV.  1. 115 6 127
2. 116 18 417 19 643
3. 117
C. I. asové rozlišení 118 1 721 955
C. I.    1. 119 1 721 955
2. 120
Oveno auditorem:
Sestavil (jméno a podpis)
Jaroslava Svainová
(. 119 až 120)
Ozna.       
a




Stav v bžném úet. období           
5
Závazky - podstatný vliv
Závazky - ovládající a ídící osoba
Stav v minulém úet. období                    
6
Závazky z obchodních vztah
(. 103 až 113)
Jiné závazky
Stát - daové závazky a dotace
Závazky ke spoleníkm, lenm družstva a k úastníkm sdružení
Závazky k zamstnancm




(. 115 až 117)
Výdaje píštích období
Výnosy píštích období
1.4.2008 Ing. Vladimír Blažek
Jméno a podpisový záznam statutárního orgánu úetní jednotky nebo 
podpisový záznam fyzické osoby, která je úetní jednotkou
HZ Olomouc, spol. s. r. o.
779 00  Olomouc
akciová spolenost výroba stavebních dílc
Sestaveno dne:
Pedmt podnikáníPrávní forma úetní jednotky
Osvdení o zápisu do seznamu 




Období: 2008  Prosinec  
Schváleno MF ČR č.j. 281/89 759/2001
Účetní jednotka doručí účetní uzávěrku
současně s doručením daňového přiznání Název a sídlo účetní jednotky
za daň z příjmů
1x příslušnému finančnímu úřadu
1x Okresní statistické správě
(příslušnému útvaru ČSÚ, resp.
krajské statistické správě)
Rozvaha Úč 500/2002 Sb
Čís.ř.              IKF ROK Měsíc IČO
 01                803095 2008  Prosinec  27777286
TOPOS PREFA Tovačov a.s.
Tovačov II - Annín 53
Tovačov
751 01
Označ.     AKTIVA













AKTIVA CELKEM : 01 239.435.860,73 -53.895.763,02 185.540.097,71 142.430.611,21
A.     Pohledávky za upsaný vlastní kapitál 02 0,00 0,00 0,00 0,00
B.     Dlouhodobý majetek 03 105.472.952,11 -49.343.133,36 56.129.818,75 48.309.308,72
B.I.  Dlouhodobý nehmotný majetek 04 3.125.336,81 -3.001.347,81 123.989,00 216.701,00
B.I.1. Zřizovací výdaje 05 0,00 0,00 0,00 0,00
    2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 06 0,00 0,00 0,00 0,00
    3. Software 07 1.451.336,81 -1.327.347,81 123.989,00 216.701,00
    4. Ocenitelná práva 08 1.674.000,00 -1.674.000,00 0,00 0,00
    5.Goodvill 09 0,00 0,00 0,00 0,00
    6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 10 0,00 0,00 0,00 0,00
    7. Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek11 0,00 0,00 0,00 0,00
8. Poskytnuté zálohy na dlohodobý nehmotný majetek12 0,00 0,00 0,00 0,00
B.II.  Dlouhodobý hmotný majetek 13 99.397.779,30 -46.341.785,55 53.055.993,75 44.843.446,72
    1. Pozemky 14 1.720.275,00 0,00 1.720.275,00 1.720.275,00
    2. Stavby 15 45.027.371,00 -13.943.247,00 31.084.124,00 29.453.478,00
   3. Samostatné movité věci a soubory movit. věcí16 48.976.853,00 -23.556.422,00 25.420.431,00 11.610.494,00
    4. Pěstitelské celky trvalých porostů 17 0,00 0,00 0,00 0,00
    5. Základní stádo a tažná zvířata 18 0,00 0,00 0,00 0,00
    6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 19 16.710.680,27 -11.580.925,55 5.129.754,72 5.104.668,72
    7. Nedokončený dlohodobý hmotný majetek20 656.600,03 0,00 656.600,03 1.383.220,00
  8. Poskytnuté zálohy na dlohodobý hmotný majetek21 0,00 0,00 0,00 7.600.000,00
    9. Oceňovací rozdíl k nab.majetku 22 -13.694.000,00 2.738.809,00 -10.955.191,00 -12.028.689,00
B.III. Dlohodobý finanční majetek 23 2.949.836,00 0,00 2.949.836,00 3.249.161,00
    1. Podíly v ovl.a říz.osobách 24 0,00 0,00 0,00 0,00
    2. Podíly v úč.jedn.s podst.vlivem 25 0,00 0,00 0,00 0,00
    3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly26 0,00 0,00 0,00 0,00
   4. Půjčky a úvěry ovl.a říz.os.pod.podst.vlivem27 0,00 0,00 0,00 0,00
    5. Jiný dlouhodobý finanční majetek 28 2.949.836,00 0,00 2.949.836,00 3.249.161,00
    6.Pořizovaný dlohodob.fin.majetek 29 0,00 0,00 0,00 0,00
7.Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek30 0,00 0,00 0,00 0,00
C.     Oběžná aktiva 31 131.875.736,56 -4.552.629,66 127.323.106,90 92.178.249,48
C.I.   Zásoby 32 22.258.096,61 -184.026,00 22.074.070,61 23.072.021,69
C.I.1. Materiál 33 12.689.249,66 -124.026,00 12.565.223,66 13.783.524,89
    2. Nedokončená výroba a polotovary 34 0,00 0,00 0,00 0,00
    3. Výrobky 35 9.461.647,73 -60.000,00 9.401.647,73 9.188.474,16
    4. Zvířata 36 0,00 0,00 0,00 0,00
    5. Zboží 37 107.199,22 0,00 107.199,22 100.022,64
    6. Poskytnuté zálohy na zásoby 38 0,00 0,00 0,00 0,00
C.II.  Dlouhodobé pohledávky 39 12.645.717,18 0,00 12.645.717,18 11.906.410,77
Označ.     AKTIVA













C.II.1 Pohledávky z obchodních vztahů 40 12.645.717,18 0,00 12.645.717,18 11.906.410,77
    2. Pohledávky za ovlád.a říz.os. 41 0,00 0,00 0,00 0,00
    3. Pohledávky za účet.jedn.pod podst.vlivem42 0,00 0,00 0,00 0,00
    4. Pohledávky za spol.,členy družstv a úč.sdr.43 0,00 0,00 0,00 0,00
    5. Dohadné účty aktivní 44 0,00 0,00 0,00 0,00
    6. Jiné pohledávky 45 0,00 0,00 0,00 0,00
    7. Odložená daňová pohledávka 46 0,00 0,00 0,00 0,00
C.III. Krátkodobé pohledávky 47 92.859.266,36 -4.368.603,66 88.490.662,70 51.709.629,14
CIII.1 Pohledávky z obchodních vztahů 48 47.961.983,84 -4.018.603,66 43.943.380,18 53.089.303,65
     2. Pohledávky za ovlád.a říz.os. 49 0,00 0,00 0,00 0,00
     3. Pohledávky za účet.jedn.pod podst.vlivem50 0,00 0,00 0,00 0,00
    4. Pohledávky za spol.,členy družstv a úč.sdr.51 0,00 0,00 0,00 0,00
     5. Sociální zabezpečení 52 0,00 0,00 0,00 0,00
     6. Stát-daňové pohledávky 53 15.357.453,00 0,00 15.357.453,00 -3.158.200,00
     7. Ostatní poskytnuté zálohy 54 728.820,95 0,00 728.820,95 1.088.986,49
     8. Dohadné účty aktvní 55 28.422.108,57 0,00 28.422.108,57 686.979,00
     9. Jiné pohledávky 56 388.900,00 -350.000,00 38.900,00 2.560,00
C.IV.  Krátkodobá finanční majetek 57 4.112.656,41 0,00 4.112.656,41 5.490.187,88
C.IV.1 Peníze 58 5.944,85 0,00 5.944,85 216.047,07
     2 Účty v bankách 59 4.106.711,56 0,00 4.106.711,56 5.274.140,81
     3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 60 0,00 0,00 0,00 0,00
     4. Pořizovaný krátkodobý fin.majetek 999 0,00 0,00 0,00 0,00
C.IV.  Krátkodobá finanční majetek 61 0,00 0,00 0,00 0,00
D.     Časové rozlišení 62 2.087.172,06 0,00 2.087.172,06 1.943.053,01
D.I.   Časové rozlišení 63 2.087.172,06 0,00 2.087.172,06 1.943.053,01
D.I.1. Náklady příštích období 64 2.080.664,10 0,00 2.080.664,10 1.936.213,53
     2. Komplexní náklady příštích období 65 0,00 0,00 0,00 0,00
    2. Příjmy příštích období 66 6.507,96 0,00 6.507,96 6.839,48
Kontrolní součet 67 0,00 0,00 0,00 0,00
68 0,00 0,00 0,00 0,00
Označ.      PASIVA







PASIVA CELKEM: 69 185.540.097,71 142.430.611,21
A.     Vlastní kapitál 70 78.311.871,96 63.863.943,31
A.I.   Základní kapitál 71 33.338.500,00 33.338.500,00
A.I.1. Základní kapitál 72 33.338.500,00 33.338.500,00
A.I.2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly 73 0,00 0,00
A.I.3. Změny základního kapitálu 74 0,00 0,00
A.II.  K a p i t á l o v é   f o n d y 75 28.000.000,00 2.000.000,00
A.II.1 E m i s n í  ažio 76 0,00 0,00
     2 Ostatní kapitálové fondy 77 28.000.000,00 2.000.000,00
     3 Oceňovací rozdíly z přecenění majetku 78 0,00 0,00
     4 Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách 79 0,00 0,00
I. Rezervní fondy, neděl.fond a ost.fondy ze zisku 80 8.780.297,84 8.208.873,84
AIII.1 Zákonný rezervní fond/nedělit.fond 81 8.780.297,84 8.208.873,84
      2. Statutární a ostatní fondy 82 0,00 0,00
A.IV.  Výsledek hospodaření minulých let 83 29.736.302,31 8.888.098,10
A.IV.1 Nerozdělený zisk minulých let 84 29.736.302,31 8.888.098,10
       2 Neuhrazená ztráta minulých let 85 0,00 0,00
.V.   Výsledek hospodaření běžného účetního období 86 -21.543.228,19 11.428.471,37
B.     C I Z Í  Z D R O J E 87 106.479.027,75 76.845.720,90
B.I.   R e z e r v y 88 2.505.829,00 6.151.397,00
B.I.1. Rezervy podle zvl.právních předpisů 89 2.505.829,00 6.151.397,00
    2. Rezerva na důchody a pod.závazky 90 0,00 0,00
    3. Rezerva na daň z příjmu 91 0,00 0,00
    4. Ostatní rezervy 92 0,00 0,00
B.II.  D l o u h o d o b é   z á v a z k y 93 293.033,96 995.824,82
B.II.1 Závazky z obchodních vztahů 94 1.003.351,96 995.824,82
      2 Závazky k ovl.a říz.osobám 95 0,00 0,00
      3 Závazky k účetn.jednotkám pod podst.vlivem 96 0,00 0,00
      4. Závazky ke společ.,čl.družstva 97 0,00 0,00
      5. Dlouhodobé přijaté zálohy 98 0,00 0,00
      6. Vydané dluhopisy 99 0,00 0,00
      7.Dlouhodobé směnky k úhradě 100 0,00 0,00
      8. Dohadné účty pasívní 101 0,00 0,00
      9 Jiné závazky 102 0,00 0,00
      10. Odložený daňový závazek 103 -710.318,00 0,00
B.III. K r á t k o d o b é  závazky 104 47.481.446,88 45.154.499,08
B.III.1 Závazky z obchodních vztahů 105 31.368.951,20 35.999.032,67
     2. Závazky k ovl.a říz.osobám 106 9.101.515,70 0,00
     3 Závazky k účetn.jednotkám pod podst.vlivem 107 0,00 0,00
     4. Závazky ke společ.,čl.družstva 108 0,00 0,00
     5. Závazky k zaměstnancům 109 101.484,00 63.235,00
     6. Závazky ze sociálního zabezpečení 110 1.946.927,00 1.493.377,00
     7. Stát - daňové závazky a dotace 999 -7.587,18 2.325.542,55
     8. Krátkodobé přijaté zálohy 662.570,10 1.600.120,35
     9. Vydané dluhopisy 0,00 0,00
     10. Dohadné účty pasívní 721.331,10 902.813,74
     11. Jiné závazky 3.586.254,96 2.770.377,77
B.IV.  B a n k o v n í  úvěry a výpomoci 56.198.717,91 24.544.000,00
B.IV.1 Bankovní úvěry dlouhodobé 33.698.717,91 9.044.000,00
       2 Krátkodobé bankovní úvěry 22.500.000,00 15.500.000,00
       3 Krátkodobé finanční výpomoci 0,00 0,00
Označ.      PASIVA







C.I.   Č a s o v é   rozlišení 749.198,00 1.720.947,00
C.I.   Č a s o v é   rozlišení 749.198,00 1.720.947,00
C.I.1. Výdaje příštích období 749.198,00 1.720.947,00
    2. Výnosy příštích období 0,00 0,00









Osoba odpovědná za účetní
závěrku (jméno a podpis)
 
tel.: linka:
VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY
v plném rozsahu
ke dni




+ Obchodní marže                                                       03
II. Výkony                                                            04
        II.     1. 05
2. 06
3. 07
B. Výkonová spoteba                                                  08
B.           1. 09
              2. 10
+ Pidaná hodnota                                              11
C. Osobní náklady 12
C.           1. 13
              2. 14
              3. 15




        III.    1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 20
2. Tržby z prodeje materiálu 21
F. 22
F.            1. Zstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 23
2. Prodaný materiál 24
G. 25
IV. 26
H. Ostatní provozní náklady 27
V. 28
I. Pevod provozních nálkad 29
                                                                                                                       
4 351 10 374Tržby za prodej zboží
(. 09 + 10)





Oznaení       
a
(. 13 až 16)
Náklady vynaložené na prodané zboží
Tržby za prodej vlastních výrobk a služeb
Aktivace
Spoteba materiálu a energie
Služby
2006 27777286





(. 05 + 06 + 07)
Skutenost v úetním období
sledovaném                                  
1





Úetní jednotka doruí úetní závrku 
souasn s doruením daového piznání za 
da z píjm
Obchodní firma nebo jiný názen úetní jednotky
TOPOS PREFA A.S.
Sídlo nebo bydlišt úetní jednotky a místo 
podnikání liší-li se od bydlišt
Minimální závazný výet informací 
uvedený ve vyhlášce . 500/2002 Sb.
TOVAOV
1x píslušnému finannímu 
úadu IO
240 984





195 678 168 925
128 851 117 816
822
51 109
63 946 64 676
48 573 41 622
66 827
Mzdové náklady 34 681 30 013
Odmny lenm orgán spolenosti a družstva 300
Náklady na sociální zabezpeení a zdravotní pojištní 12 029 10 312
Sociální náklady 1 563 1 297
499 777
Zstatková cena prodaného dlouhodobého majetku a materiálu
Dan a poplatky 486 532
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 4 659 4 595
9 029
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 1 361 877
550 1 677
862 100











Zmna stavu rezerv a opravných položek v provozní oblasti a 







J. Prodané cenné papíry a podíly 32
VII. Výnosy z dlohodobého finanního majetku 33




K. Náklady z finanního majetku 38
IX. 39
L. Náklady z pecenní cenných papír a derivát 40
M. Zmna stavu rezerv a opravných položek ve finanní oblasti 41
X. 42
N. Nákladové úroky 43
XI. 44
O. Ostatní finanní náklady 45
XII. 46
P. Pevod finanních náklad 47
Finanní výsledek hospodaení
Q. Da z píjm za bžnou innost                             49
Q.           1. -splatná 50
               2. -odložená 51
** Výsledek hospodaení za bžnou innost          52
XIII. 53
R. Mimoádné náklady 54
S. Da z píjm z mimoádné innosti                      55
S.            1. -splatná 56
               2. -odložená 57
* Mimoádný výsledek hospodaení                      58
T. Pevod podílu na výsledku hospodaení spoleníkm (+/-) 59
*** Výsledek hospodaení za úetní období (+/-)      60




Sestavil (jméno a podpis)Pedmt podnikáníPrávní forma úetní jednotky
Výnosové úroky
1 308 1 267
(. 56 + 57)
Ostatní finanní výnosy 1 105 276
 (. 50 + 51)
789
8146
(. 34 + 35 + 36)
Skutenost v úetním období
sledovaném                                  
1
minulém                                          
2
Výnosy z ostatního dlouhodobého finanního majetku
Výnosy z podíl v ovládaných a ízených osobách a v úetních 





(. 30 + 48 - 49) 4 177 4 964
1 085 1 158
1 225 439
4 964
5 262 6 122
Mimoádné výnosy
Jméno a podpisový záznam statutárního orgánu úetní jednotky nebo 






(. 52 + 58 - 59)
(. 30 + 48 + 53 - 54)
(. 53 - 54 - 55)
4 177
Výnosy z pecenní cenných papír a derivát
Výnosy z krátkodobého finanního majetku
Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papír a podíl
Tržby z prodeje cenných papír a podíl
Oznaení       
a





VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY
v plném rozsahu Obchodní firma nebo jiný název úetní jednotky
za období TOPOS PREFA Tovaov a.s.
(v celých tisících K)
Sídlo nebo bydlišt úetní jednotky a místo 
podnikání, liší-li se od bydlišt
I Tovaov II - Annín 53
sledovaném                                  
1
minulém                                                  
2
I. 01 3 076 4 351
A. 02 2 663 3 608
+ Obchodní marže                                                       03 413 743
II. Výkony                                                            04 322 630 258 881
        II.     1. 05 317 104 257 866
2. 06 4 068 193
3. 07 1 458 822
B. Výkonová spoteba                                                  08 239 377 195 678
B.           1. 09 164 889 128 851
              2. 10 74 488 66 827
+ Pidaná hodnota                                              11 83 666 63 946
C. Osobní náklady 12 60 499 48 573
C.           1. 13 42 565 34 681
              2. 14 1 597 300
              3. 15 14 619 12 029
              4. 16 1 718 1 563
D. 17 409 486
E. 18 5 658 4 659
III. 19 5 142 1 361
        III.    1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 20 3 787 862
2. Tržby z prodeje materiálu 21 1 355 499
F. 22 6 065 550
F.            1. Zstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 23 4 943 41
2. Prodaný materiál 24 1 122 509
G. 25 -2 427 -418
IV. 26 2 628 1 904
H. Ostatní provozní náklady 27 3 958 7 253
V. 28
I. Pevod provozních nálkad 29




Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku
Náklady na sociální zabezpeení a zdravotní pojištní
Sociální náklady
Mzdové náklady
Odmny lenm orgán spolenosti a družstva
6 108
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu
Zstatková cena prodaného dlouhodobého majetku a materiálu
Zmna stavu rezerv a opravných položek v provozní oblasti a 




Skutenost v úetním obdobíOznaení       
a
1x píslušnému finannímu 
úadu 
Zmna stavu zásob vlastní innosti
TEXT                                                                                                                     
b
íslo 
ádku    
c
(. 05 + 06 + 07)
27777286
(. 03 + 04 - 08)
01.01.2007 -  31.12.2007
Úetní jednotka doruí úetní závrku 
souasn s doruením daového piznání za 
da z píjm
Minimální závazný výet informací 
uvedený ve vyhlášce . 500/2002 Sb.
(.01 - 02)
Tržby za prodej zboží
Dan a poplatky
(. 13 až 16)
Náklady vynaložené na prodané zboží
Tržby za prodej vlastních výrobk a služeb
Aktivace
Spoteba materiálu a energie
Služby
(. 09 + 10)
sledovaném                                  
1
minulém                                                
2
VI. 31
J. Prodané cenné papíry a podíly 32
VII. Výnosy z dlohodobého finanního majetku 33




K. Náklady z finanního majetku 38
IX. 39
L. Náklady z pecenní cenných papír a derivát 40
M. Zmna stavu rezerv a opravných položek ve finanní oblasti 41
X. 42 39 146
N. Nákladové úroky 43 1 266 1 308
XI. 44 192 1 105
O. Ostatní finanní náklady 45 821 789
XII. 46
P. Pevod finanních náklad 47
Finanní výsledek hospodaení
Q. Da z píjm za bžnou innost                             49 3 990 1 085
Q.           1. -splatná 50 3 990 1 225
               2. -odložená 51 -140
** Výsledek hospodaení za bžnou innost          52 11 428 4 177
XIII. 53
R. Mimoádné náklady 54
S. Da z píjm z mimoádné innosti                      55
S.            1. -splatná 56
               2. -odložená 57
* Mimoádný výsledek hospodaení                      58
T. Pevod podílu na výsledku hospodaení spoleníkm (+/-) 59
*** Výsledek hospodaení za úetní období (+/-)      60 11 428 4 177
**** Výsledek hospodaení ped zdanním (+/-) 61 15 418 5 262
Sestavil (jméno a podpis)
Anna Pavlíková
Oznaení       
a
TEXT                                                                                                                     
b
íslo 





Výnosy z ostatního dlouhodobého finanního majetku
Výnosy z pecenní cenných papír a derivát
Výnosy z krátkodobého finanního majetku
(. 56 + 57)
Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papír a podíl
Tržby z prodeje cenných papír a podíl
Výnosy z podíl v ovládaných a ízených osobách a v úetních 
jednotkách pod podstatným vlivem
(. 34 + 35 + 36)
(. 52 + 58 - 59)
(. 30 + 48 + 53 - 54)
(. 53 - 54 - 55)
Jméno a podpisový záznam statutárního orgánu úetní jednotky nebo podpisový záznam 
fyzické osoby, která je úetní jednotkou
Skutenost v úetním období
Ostatní finanní výnosy





(. 30 + 48 - 49)
[.31-32+33+37-38+39-40-41+42-43+44-45+(-46)-(-47)]
48
Právní forma úetní jednotky
Ing. Vladimír Blažek
akciová spolenost výroba stavebních dílc
Pedmt podnikání
VÝKAZ ZISKŮ A ZTRÁT
Výsledovka č.  500/2002 Sb.v plném rozsahuSchváleno MF ČR 281/89 759/2001
Účetní jednotka doručí účetní závěrku
k 31.12.2008současně s doručením daňového přiznání
Název a sídlo účetní jednotky za daň z příjmů
(v celých tisících Kč) TOPOS PREFA Tovačov a.s.1 x příslušnému finančnímu úřadu
Tovačov II - Annín 531 x okresní statistické zprávě ( příslušnému




   
Označ. TEXT  Číslo Skutečnost v účetním období
sledovaném minulém řádku
a b c 1 2
307667821Tržby za prodej zbožíI.
266365742Náklady vynaložené na prodané zbožíA.
4132083Obchodní marže+
3226303024744VýkonyII.
3171042997215Tržby za prodej vlastních výrobkůII.1.
40682156Změna stavu vnitropodnikových zásobII.2.
145825387AktivaceII.3.
2393772245948Výkonová spotřebaB.





1597187214Odměny členů orgánů spol. a družstvaC.2.
146191590315Náklady na sociální zabezpečeníC.3.
1718210816Sociální nákladyC.4.
40941817Daně a poplatkyD.
5658593218Odpisy dl.nehm. a hmot.  majetkuE.
5142267019Tržby z prodeje dlouhodob.majetku a materiáluIII.
3787135720Tržby z prod. dlouhod. majetkuIII.1.
1355131321Tržby z prod. materiáluIII.2.
6065228622Zůstatková cena prodaného dlouhod.majetku a materiáluF.
4943121423Zůstatková cena prod.dl.majetkuF.1.
1122107224Prodaný materiálF.2.
2427474825měna stavu rez. a opr.pol. v prov.obl. a kompl.NPOG.
2628150426Ostatní provozní výnosyIV.
3958253427Ostatní provozní nákladyH.
0028Převod provozních  výnosůV.
0029Převod provozních  nákladůI.
172741184030Provozní výsledek z hospodaření*
Skutečnost v účetním období ČísloTEXTOznač.
 řádku minulémsledovaném
21cba
0031Tržby z prodeje cenných papírů a podílůVI.
0032Prodané cenné papíry a vkladyJ.
0033Výnosy z dlouhodobého finančního majetkuVII.
0034Pod. v ovl. a říz.os. a v úč.vjednn. pod podst.vl.VII.1.
0035Výnosy z ostatních dl. cenných papírů a podílůVII.2.
0036Výnosy z ostatního dlouhodob. fin.majetkuVII.3.
0037Výnosy z krátkodobého finančního majetkuVIII.
0038Náklady z fin.majetkuK.
0039Výnosy z přecenění CP a derivátůIX.
0040Náklady z přecenění CP a derivátůL.







-1854-257748Finanční výsledek z hospodaření*
3990-23249Daň z příjmu za běžnou činnostQ.
3990478501.   - splatnáQ.1.
0-710512.   - odloženáQ.2.
15420926352Výsledek hospodaření za běžnou činnost**
0053Mimořádné výnosyXIII.
0154Mimořádné nákladyR.
0055Daň z příjmu z mimořádné činnostiS.
00561.   - splatnáS.1.
00572.   - odloženáS.2.
0-158Mimořádný výsledek hospodaření*
0059Převod podílu na hospodářském výsledkuT.
11430949460Výsledek hospodaření za účetní období***
Odesláno dne: Podpis statutárního orgánu Osoba odpovědná za Osoba odpovědná za účetní
závěrku (jméno a podpis)nebo fyzické osoby, která za účetnictví (jméno a podpis)
je účetní jednotkou
